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Αβστραχτ
Τηισ παπερ πρεσεντσ νεω ε πιριχαλ εϖιδενχε ον ιντερτε ποραλ λαβορ συππλψ ελαστιχ−
ιτιεσ.  ε υσε αδ ινιστρατιϖε δατα ον τηε χενσυσ οφ πριϖατε σεχτορ ε πλοψεεσ ιν Αυστρια
ανδ ϖαριατιον φρο   ανδατεδ δισχοντινυουσ χηανγεσ ιν ρετιρε εντ βενε τσ φρο  τηε
Αυστριαν πενσιον σψστε .  ε  ρστ πρεσεντ γραπηιχαλ εϖιδενχε δοχυ εντινγ δελαψσ ιν
ρετιρε εντ ιν ρεσπονσε το τηε πολιχψ δισχοντινυιτιεσ. Νεξτ, βασεδ ον τηε ε πιριχαλ
εϖιδενχε, ωε δεϖελοπ α  οδελ οφ χαρεερ λενγτη δεχισιονσ. Υσινγ αν εστι ατορ τηατ
εξπλοιτσ τηε γραπηιχαλ εϖιδενχε, ωε εστι ατε αν ιντερτε ποραλ λαβορ συππλψ ελαστιχιτψ
οφ 0:30; τηισ ρελατιϖελψ λοω εστι ατε ρε εχτσ τηατ τηε δισυτιλιτψ οφ λαβορ συππλψ ρισεσ
ρελατιϖελψ θυιχκλψ ωιτη αδδιτιοναλ ψεαρσ οφ ωορκ.
￿ ε αρε γρατεφυλ το ϑοε Αλτονϕι,  αϖιδ Χαρδ, Ραϕ Χηεττψ, ϑυλιε Χυλλεν, Πατριχκ Κλινε, Κατηλεεν Μυλλεν,
ϑεσσε Ροτηστειν ανδ νυ ερουσ σε ιναρ ανδ χονφερενχε παρτιχιπαντσ φορ ινσιγητφυλ χο  εντσ ανδ συγγεστιονσ.
 ε αρε αλσο γρατεφυλ φορ  νανχιαλ συππορτ φρο  τηε Στεϖεν Η. Σανδελλ Γραντ Προγρα . Ανδρεα  εβερ
αχκνοωλεδγεσ ρεσεαρχη φυνδινγ βψ τηε Λειβνιζ Ασσοχιατιον (Πακτ φρ Φορσχηυνγ υνδ Ιννοϖατιον) ανδ τηε
Αυστριαν Σχιενχε Φυνδ (ΝΡΝ Λαβορ Εχονο ιχσ ανδ τηε  ελφαρε Στατε).
11 Ιντροδυχτιον
Τηε τηεορψ οφ ιντερτε ποραλ λαβορ συππλψ ισ τηε ωορκηορσε τηεορψ οφ δψνα ιχ λαβορ
συππλψ δεχισιονσ ιν εχονο ιχσ. Ιν νυ ερουσ αππλιχατιονσ οφ τηισ τηεορψ ιν  αχροεχονο ιχσ,
λαβορ εχονο ιχσ ανδ πυβλιχ εχονο ιχσ, τηε ιντερτε ποραλ λαβορ συππλψ ελαστιχιτψ πλαψσ α
χεντραλ ρολε ιν υνδερστανδινγ βυσινεσσ χψχλε  υχτυατιονσ, λιφετι ε δεϖοτεδ το  αρκετ ωορκ,
ανδ ρεσπονσεσ το ινχο ε ταξ ανδ τρανσφερ προγρα σ.  εσπιτε ιτσ ι πορτανχε ιν  αχροεχο−
νο ιχ ανδ  ιχροεχονο ιχ  οδελσ, τηερε ισ α ωιδε−σπρεαδ δεβατε ρεγαρδινγ τηε  αγνιτυδε
οφ τηε ιντερτε ποραλ λαβορ συππλψ ελαστιχιτψ, ωιτη ηιγηερ ανδ λοωερ ελαστιχιτιεσ ηαϖινγ ϖαστλψ
δι ερεντ πολιχψ ι πλιχατιονσ.
Ιν τηισ στυδψ, ωε προϖιδε νεω ε πιριχαλ εϖιδενχε ον ιντερτε ποραλ λαβορ συππλψ ελαστιχ−
ιτιεσ ιν α λιφε−χψχλε σεττινγ υσινγ ρεσπονσεσ το πολιχψ δισχοντινυιτιεσ ιν ρετιρε εντ βενε τσ ιν
Αυστρια.  ε  ρστ πρεσεντ νονπαρα ετριχ γραπηιχαλ εϖιδενχε δοχυ εντινγ ινδιϖιδυαλσ  λαβορ
συππλψ ρεσπονσεσ το τηε πολιχψ δισχοντινυιτιεσ. Νεξτ, ωε δεϖελοπ α στρατεγψ το εστι ατε τηε
ιντερτε ποραλ λαβορ συππλψ ελαστιχιτψ. Τηε στρατεγψ εξπλοιτσ τηε οβσερϖεδ λαβορ συππλψ ρε−
σπονσεσ. Βασεδ ον τηε οβσερϖεδ παττερνσ ιν ινδιϖιδυαλσ  ρετιρε εντ δεχισιονσ, ωε εστι ατε
αν ιντερτε ποραλ λαβορ συππλψ ελαστιχιτψ οφ 0:30; τηισ εστι ατε ρε εχτσ τηατ τηε δισυτιλιτψ οφ
λαβορ συππλψ ινχρεασεσ ρελατιϖελψ θυιχκλψ ωιτη  ορε ψεαρσ οφ ωορκ.
Τηερε ηασ βεεν σιγνι χαντ ρεσεαρχη ον ιντερτε ποραλ λαβορ συππλψ ελαστιχιτιεσ ψιελδινγ α
ωιδε ρανγε οφ ϖαλυεσ. Σπεχι χαλλψ,  αχροεχονο ιχ  οδελσ εξπλαινινγ αγγρεγατε λαβορ συππλψ
ρεσπονσεσ ασσυ ε ρελατιϖελψ ηιγη ελαστιχιτιεσ, ωηιλε εστι ατεσ βασεδ ον  ιχρο δατα τψπιχαλλψ
 νδ σ αλλ λαβορ συππλψ ελαστιχιτιεσ.1 Ρεχεντ ε ορτσ το ρεχονχιλε ηιγηερ ανδ λοωερ ελαστιχιτιεσ
ηαϖε ε πηασιζεδ τηε ι πορτανχε οφ διστινγυισηινγ βετωεεν τηε ιντενσιϖε ανδ εξτενσιϖε
 αργινσ ιν λαβορ συππλψ δεχισιονσ.2 Ιντυιτιϖελψ, σ αλλ λαβορ συππλψ ρεσπονσεσ ον τηε ιντενσιϖε
 αργιν ρε εχτινγ ηουρσ οφ ωορκ δεχισιονσ  αψ ωελλ βε χο πατιβλε ωιτη λαργε ρεσπονσεσ ατ
τηε εξτενσιϖε  αργιν ρε εχτινγ χαρεερ λενγτη ορ παρτιχιπατιον δεχισιονσ. Ασ  οστ πρεϖιουσ
στυδιεσ εξα ινινγ ινδιϖιδυαλ−λεϖελ λαβορ συππλψ ηαϖε φοχυσεδ ον ιντενσιϖε  αργιν δεχισιονσ,
τηε ρεσπονσιϖενεσσ ιν λαβορ συππλψ αλονγ τηε εξτενσιϖε  αργιν ιν  ιχρο δατα ηασ βεεν
ιδεντι εδ ασ α κεψ ισσυε.3 Ιν τηισ στυδψ, ωε αρε αβλε το εστι ατε αν ιντερτε ποραλ λαβορ
1Φορ  ιχροεχονο ιχ εϖιδενχε ον ιντερτε ποραλ συβστιτυτιον ιν λαβορ συππλψ, σεε ΜαΧυρδψ (1981), Βροων−
ινγ,  εατον ανδ Ιριση (1985), Αλτονϕι (1986), Χαρδ (1994) ανδ τηε συρϖεψ δισχυσσιονσ ιν Βλυνδελλ ανδ
ΜαΧυρδψ (1999) ανδ Βροωνινγ, Ηανσεν, ανδ Ηεχκ αν (1999). Φορ  αχροεχονο ιχ εϖιδενχε, σεε Μυλλιγαν
(1999), Λϕυνγθϖιστ ετ αλ (2006), Οηανιαν ετ αλ (2008), Ρογερσον ανδ  αλλενιυσ (2009), Λϕυνγθϖιστ ανδ
Σαργεντ (2010) ανδ τηε συρϖεψ δισχυσσιονσ ιν Πρεσχοττ (2006) ανδ Κεανε ανδ Ρογερσον (2010).
2Οτηερ ε ορτσ το ρεχονχιλε ηιγηερ ανδ λοωερ ελαστιχιτιεσ ηαϖε φοχυσεδ ον ηυ αν χαπιταλ (σεε Ι αι ανδ
Κεανε (2009)) ανδ αδϕυστ εντ χοστσ (σεε Χηεττψ (2009)).
3Ηεχκ αν ανδ ΜαΧυρδψ (1980), Ηεχκ αν (1993), Βλυνδελλ ανδ ΜαΧυρδψ (1999) ανδ Βροωνινγ,
2συππλψ ελαστιχιτψ ωηιλε φοχυσινγ εξπλιχιτλψ ον αν εξτενσιϖε  αργιν δεχισιον. Ιν παρτιχυλαρ, ωε
εστι ατε τηε εξτενσιϖε  αργιν Φρισχη ελαστιχιτψ, ορ  ορε ιντυιτιϖελψ, τηε ελαστιχιτψ οφ χαρεερ
λενγτη ωιτη ρεσπεχτ το αντιχιπατεδ ωαγεσ.
Τηε πολιχψ δισχοντινυιτιεσ εξπλοιτεδ ιν τηισ στυδψ αρισε βεχαυσε α λυ π−συ  χο πονεντ
οφ ρετιρε εντ βενε τσ ιν Αυστρια ινχρεασεσ δισχοντινυουσλψ ονχε ινδιϖιδυαλσ χο πλετε σπεχι χ
τηρεσηολδ α ουντσ οφ τενυρε πριορ το τηειρ ρετιρε εντσ. Τηεσε βενε τσ αρε φυλλψ αντιχιπατεδ
βψ τηε ωορκερσ ανδ τηυσ ινχορπορατεδ ιντο λιφετι ε ωεαλτη. Τηισ αλλοωσ υσ το φοχυσ ον
 αργιναλ−υτιλιτψ−οφ−ωεαλτη−χονσταντ λαβορ συππλψ ρεσπονσεσ.  ηιλε τηε λυ π−συ  βενε τσ
ινχρεασε δισχοντινυουσλψ βψ α χονσιδεραβλε α ουντ (αβουτ 30% οφ αν αννυαλ σαλαρψ), τηεψ
αρε σ αλλ ρελατιϖε το λιφετι ε ινχο ε.  ε τηερεφορε ασσυ ε τηατ ινχο ε ε εχτσ φρο  τηε
δισχοντινυουσ βενε τ ινχρεασεσ αρε νεγλιγιβλε σο τηατ τηε λαβορ συππλψ ρεσπονσεσ το τηε
σεϖερανχε παψ εντσ αρε ονλψ δελαψσ ιν ινδιϖιδυαλσ  ρετιρε εντ δεχισιονσ.
 ε εξα ινε βεηαϖιορ βεφορε ανδ αφτερ  υλτιπλε τενυρε τηρεσηολδσ το δετερ ινε ιφ ινδιϖιδ−
υαλσ εξτενδ τηειρ χαρεερσ ιν ρεσπονσε το τηε αντιχιπατεδ δισχοντινυουσ ινχρεασεσ ιν βενε τσ.
Γραπηιχαλ εϖιδενχε βασεδ ον α λαργε σα πλε οφ ινδιϖιδυαλ ρετιρε εντσ φρο  αδ ινιστρατιϖε
ρεχορδσ ινδιχατεσ ρεδυχεδ νυ βερσ οφ ρετιρε εντσ ϕυστ πριορ το τηε τηρεσηολδσ ανδ εξχεσσ
νυ βερσ οφ ρετιρε εντσ ϕυστ αφτερ τηε τηρεσηολδσ. Τηε ε πιριχαλ αναλψσισ προϖιδεσ χλεαρ εϖι−
δενχε ον τηε νατυρε οφ λαβορ συππλψ δεχισιονσ ιν τηε φαχε οφ ρετιρε εντ βενε τσ. Σπεχι χαλλψ,
ωε χαν ιδεντιφψ ηοω λονγ ινδιϖιδυαλσ αρε ωιλλινγ το δελαψ ρετιρε εντ το βεχο ε ελιγιβλε φορ
βενε τσ. Φυρτηερ, ηετερογενειτψ αναλψσισ αλλοωσ υσ το διστινγυιση βετωεεν ινδιϖιδυαλσ ωηο
αρε αβλε το ρεσπονδ το τηε βενε τ ινχεντιϖε ανδ οτηερσ ωηο αρε χονστραινεδ βψ ηεαλτη ορ
ϕοβ ρελατεδ προβλε σ.
Μοτιϖατεδ βψ τηε ε πιριχαλ αναλψσισ, ωε βυιλδ α λαβορ συππλψ  οδελ τηατ γενερατεσ τηε
ρετιρε εντ παττερνσ οβσερϖεδ ιν τηε δατα. Ιν παρτιχυλαρ, τηε  οδελ χαπτυρεσ τηε ρεδυχεδ
ρετιρε εντσ πριορ το τηε τενυρε τηρεσηολδσ ανδ τηε εξχεσσ ρετιρε εντσ ϕυστ αφτερ τηε τενυρε
τηρεσηολδσ.  ε τηεν δεϖελοπ α στρατεγψ το εστι ατε τηε εξτενσιϖε  αργιν ιντερτε ποραλ
λαβορ συππλψ ελαστιχιτψ βασεδ ον ρελατινγ τηε οβσερϖεδ ρετιρε εντ παττερνσ το τηε  οδελ σ
πρεδιχτεδ παττερνσ. Μορε σπεχι χαλλψ, τηε εστι ατιον στρατεγψ ισ βασεδ ον  ατχηινγ τηε οβ−
σερϖεδ  αξι υ  λενγτη οφ τι ε τηατ ινδιϖιδυαλσ δελαψ τηειρ ρετιρε εντσ ιν ρεσπονσε το τηε
σεϖερανχε παψ εντσ το τηε  οδελ σ χορρεσπονδινγ πρεδιχτεδ  αξι υ  δελαψ τι ε.  ηιλε
τηισ εστι ατορ ρελιεσ ον δισχοντινυιτιεσ ιν ινδιϖιδυαλσ  βυδγετ χονστραιντσ, ιτ ισ σι ιλαρ ιν
σπιριτ το πρεϖιουσ βυνχηινγ εστι ατορσ τηατ εξπλοιτ κινκσ ιν ινδιϖιδυαλσ  βυδγετ χονστραιντσ
Ηανσεν, ανδ Ηεχκ αν (1999) αλσο ηαϖε ε πηασιζεδ τηε διστινχτιον βετωεεν τηε ιντενσιϖε ανδ εξτενσιϖε
 αργινσ ιν λαβορ συππλψ δεχισιονσ.
3(σεε Σαεζ (1999, 2009) ανδ Χηεττψ ετ αλ (2010)). Φυρτηερ ορε, ωε ηιγηλιγητ τηατ τηε εστι−
 ατιον στρατεγψ εξπλοιτσ εξογενουσ ϖαριατιον ιν ινδιϖιδυαλσ  βυδγετ σετσ χο ινγ φρο  τηε
πολιχψ δισχοντινυιτιεσ ανδ αλλοωσ φορ εστι ατιον οφ α πολιχψ−ρελεϖαντ στρυχτυραλ παρα ετερ
ωιτηουτ ρεθυιρινγ αδ ηοχ διστριβυτιοναλ ασσυ πτιονσ.4
Οϖεραλλ, τηε ε πιριχαλ αναλψσισ ψιελδσ τηε φολλοωινγ ρεσυλτσ. Τηε γραπηιχαλ αναλψσισ ιν−
διχατεσ τηατ ινδιϖιδυαλσ δο νοτ δελαψ τηειρ ρετιρε εντσ βψ  υχη τι ε ιν ρεσπονσε το τηε
σεϖερανχε παψ εντσ.  ε εστι ατε α  αξι υ  δελαψ τι ε οφ 1:25 ψεαρσ, ανδ τηισ δριϖεσ α
ρελατιϖελψ λοω εστι ατε φορ τηε ιντερτε ποραλ λαβορ συππλψ ελαστιχιτψ οφ 0:30. Τηεσε ρεσυλτσ
ηιγηλιγητ τηατ τηε δισυτιλιτψ οφ λαβορ συππλψ ρισεσ ρελατιϖελψ θυιχκλψ ωιτη αδδιτιοναλ ψεαρσ οφ
ωορκ. Τηυσ, ιτ ισ δι′χυλτ το ρεχονχιλε λαργερ  αχρο ιντερτε ποραλ λαβορ συππλψ ελαστιχιτιεσ
ωιτη σ αλλερ  ιχροεχονο ιχ εστι ατεσ βασεδ σολελψ ον τηε δι ερενχεσ βετωεεν ιντενσιϖε ανδ
εξτενσιϖε  αργιν λαβορ συππλψ δεχισιονσ. Λαργερ  αχρο ελαστιχιτιεσ  αψ βε δριϖεν βψ οτηερ
φαχτορσ συχη ασ αδϕυστ εντ χοστσ ορ σεαρχη φριχτιονσ (σεε Χηεττψ ετ αλ (2010) ανδ Ηαλλ (2006)
ρεσπεχτιϖελψ).
Τηισ παπερ ισ οργανιζεδ ασ φολλοωσ. Σεχτιον 2 δισχυσσεσ βοτη τηε ινστιτυτιοναλ βαχκγρουνδ
ρεγαρδινγ τηε Αυστριαν πενσιον σψστε  ανδ τηε αδ ινιστρατιϖε δατα φρο  τηε Αυστριαν
Σοχιαλ Σεχυριτψ  αταβασε. Σεχτιον 3 πρεσεντσ α νονπαρα ετριχ γραπηιχαλ αναλψσισ οφ τηε
δατα. Σεχτιον 4 δεϖελοπσ αν ιντερτε ποραλ λαβορ συππλψ  οδελ βασεδ ον τηε ε πιριχαλ
εϖιδενχε πρεσεντεδ ιν σεχτιον 3. Σεχτιον 5 δεϖελοπσ τηε ελαστιχιτψ εστι ατιον στρατεγψ ανδ
τηεν πρεσεντσ τηε εστι ατιον ρεσυλτσ ανδ σενσιτιϖιτψ αναλψσισ. Σεχτιον 6 χονχλυδεσ.
2 Ινστιτυτιοναλ Βαχκγρουνδ &  ατα
2.1 Ρετιρε εντ Βενε τσ ιν Αυστρια
Τηερε αρε τωο φορ σ οφ γοϖερν εντ− ανδατεδ ρετιρε εντ βενε τσ ιν Αυστρια: (1) γοϖερν εντ−
προϖιδεδ πενσιον βενε τσ ανδ (2) ε πλοψερ−προϖιδεδ σεϖερανχε παψ εντσ.  ε σταρτ ωιτη
τηε δεσχριπτιον οφ σεϖερανχε παψ εντσ σινχε τηεσε παψ εντσ αρε τηε πρι αρψ φοχυσ οφ τηε
χυρρεντ στυδψ. Τηε ε πλοψερ−προϖιδεδ σεϖερανχε παψ εντσ αρε  αδε το πριϖατε σεχτορ ε −
πλοψεεσ ωηο ηαϖε αχχυ υλατεδ συ′χιεντ ψεαρσ οφ τενυρε βψ τηε τι ε οφ τηειρ ρετιρε εντ.
Τενυρε ισ δε νεδ ασ υνιντερρυπτεδ ε πλοψ εντ τι ε ωιτη α γιϖεν ε πλοψερ ανδ ρετιρε εντ
ισ βασεδ ον χλαι ινγ α γοϖερν εντ−προϖιδεδ πενσιον. Τηε παψ εντσ  υστ βε  αδε ωιτηιν
4Ιτ ισ ποσσιβλε το εστι ατε αλτερνατιϖε δψνα ιχ στρυχτυραλ  οδελσ, τηουγη ωε λαχκ δατα ον ινδιϖιδυαλσ 
χονσυ πτιον ανδ σαϖινγσ δεχισιονσ.  ε λεαϖε τηεσε χονσιδερατιονσ φορ φυτυρε ωορκ.
44 ωεεκσ οφ χλαι ινγ α πενσιον αχχορδινγ το τηε φολλοωινγ σχηεδυλε. Ιφ αν ε πλοψεε ηασ
αχχυ υλατεδ ατ λεαστ 10 ψεαρσ οφ τενυρε ωιτη ηερ ε πλοψερ βψ τηε τι ε οφ ρετιρε εντ, τηε
ε πλοψερ  υστ παψ ονε τηιρδ οφ τηε ωορκερ σ λαστ ψεαρ σ σαλαρψ. Τηισ φραχτιον ινχρεασεσ φρο 
ονε τηιρδ το ονε ηαλφ, τηρεε θυαρτερσ ανδ ονε ατ 15, 20 ανδ 25 ψεαρσ οφ τενυρε ρεσπεχτιϖελψ.
Τηισ σχηεδυλε φορ τηε σεϖερανχε παψ εντσ ισ ιλλυστρατεδ ιν Φιγυρε 1. Τηε παψ εντσ αρε
 αδε ιν λυ π−συ  ανδ, σινχε παψ εντσ αρε βασεδ ον αν ε πλοψεε σ σαλαρψ, οϖερτι ε χο −
πενσατιον ανδ οτηερ νον−σαλαρψ παψ εντσ αρε νοτ ινχλυδεδ ωηεν δετερ ινινγ τηε α ουντσ
οφ τηε παψ εντσ. Προϖισιονσ το  ακε τηεσε παψ εντσ χο ε φρο  φυνδσ τηατ ε πλοψερσ αρε
 ανδατεδ το ηολδ βασεδ ον τηε τοταλ νυ βερ οφ ε πλοψεεσ. Σεϖερανχε παψ εντσ αρε αλσο
 αδε το ινδιϖιδυαλσ ωηο αρε ινϖολυνταριλψ σεπαρατεδ (ι.ε. λαιδ ο ) φρο  τηειρ  ρ σ ιφ τηε
ινδιϖιδυαλσ ηαϖε αχχυ υλατεδ συ′χιεντ ψεαρσ οφ τενυρε πριορ το τηε σεπαρατιον. Τηε ονλψ
ϖολυνταρψ σεπαρατιον τηατ λεαδσ το α σεϖερανχε παψ εντ, ηοωεϖερ, ισ ρετιρε εντ. Ε πλοψ−
 εντ προτεχτιον ρυλεσ ηινδερ  ρ σ φρο  στρατεγιχαλλψ λαψινγ ο  ωορκερσ το αϖοιδ σεϖερανχε
παψ εντσ ανδ τηερε ισ νο εϖιδενχε ον αν ινχρεασεδ φρεθυενχψ οφ λαψο σ βεφορε τηε σεϖερανχε
παψ τηρεσηολδσ.5 Ιν γενεραλ, ολδερ ωορκερσ αππροαχηινγ ρετιρε εντ αγε ενϕοψ τηε ηιγηεστ
λεϖελ οφ ϕοβ προτεχτιον ιν Αυστρια.
Τηε Αυστριαν ινχο ε ταξ σψστε , ωηιχη ισ βασεδ ον ινδιϖιδυαλ ταξατιον, αππλιεσ παρ−
τιχυλαρ ρυλεσ το ταξ ινχο ε φρο  σεϖερανχε παψ εντσ. Σπεχι χαλλψ, αλλ  ανδατεδ σεϖερανχε
παψ εντσ αρε εξε πτ φρο  σοχιαλ σεχυριτψ χοντριβυτιονσ ανδ συβϕεχτ το α ταξ ρατε οφ 6%.
Τηε ινχο ε ταξατιον οφ τηε σεϖερανχε παψ εντσ δι ερσ φρο  τηε γενεραλ ινχο ε ταξ ρυλεσ.
Γενεραλλψ, γροσσ  οντηλψ εαρνινγσ νετ οφ σοχιαλ σεχυριτψ χοντριβυτιονσ 6 αρε συβϕεχτ το τηε
ινχο ε ταξ ωιτη  αργιναλ ταξ ρατεσ ιν τηε δι ερεντ ταξ βραχκετσ οφ 0%, 21%, 31% 41% ανδ
50%.7 8
Βεχαυσε τηε τι ινγ οφ τηε σεϖερανχε παψ εντσ ρελατεσ το πενσιον χλαι ινγ, ελιγιβιλιτψ
φορ γοϖερν εντ−προϖιδεδ ρετιρε εντ πενσιονσ ιντεραχτσ ωιτη τηε σεϖερανχε παψ εντ σψστε .
Αυστρια ηασ α πυβλιχ πενσιον σψστε  τηατ αυτο ατιχαλλψ ενρολλσ εϖερψ περσον ε πλοψεδ ιν
τηε πριϖατε σεχτορ. Φιξεδ πενσιον χοντριβυτιονσ αρε ωιτηηελδ φρο  εαχη ινδιϖιδυαλ σ ωαγε
5Φορ  ορε δεταιλσ ρεγαρδινγ τηε σεϖερανχε παψ εντσ ατ τι εσ οφ υνε πλοψ εντ, σεε Χαρδ, Χηεττψ ανδ
 εβερ (2007).
6Χοντριβυτιονσ φορ πενσιον, ηεαλτη, υνε πλοψ εντ, ανδ αχχιδεντ ινσυρανχε οφ 39% αρε σπλιτ ιν ηαλφ
βετωεεν ε πλοψερ ανδ ε πλοψεε ανδ τηε ε πλοψεε σ σηαρε ισ ωιτηηελδ φρο  γροσσ αννυαλ εαρνινγσ υπ το α
χοντριβυτιον χαπ.
7Τηεσε ταξ βραχκετσ αρε βασεδ ον λεγισλατιον ιν 2002; τηερε ηαϖε συβσεθυεντλψ βεεν ρελατιϖελψ σ αλλ
χηανγεσ δυε το σεϖεραλ σ αλλ ταξ ρεφορ σ.
8Αδδιτιοναλλψ, Αυστριαν ε πλοψεεσ αρε τψπιχαλλψ παιδ 13τη ανδ 14τη  οντηλψ ωαγε παψ εντσ ιν ϑυνε
ανδ  εχε βερ. Τηεσε παψ εντσ, υπ το αν α ουντ οφ ονε σιξτη οφ αννυαλ ωαγε ινχο ε, αρε αλσο συβϕεχτ το
α 6% ταξ ρατε; α ουντσ ιν εξχεσσ οφ ονε σιξτη οφ αννυαλ ινχο ε αρε συβϕεχτ το τηε ρεγυλαρ ινχο ε ταξ ρατεσ.
5ανδ αννυιτιζεδ βενε τσ δυρινγ ρετιρε εντ αρε τηεν βασεδ ον πριορ χοντριβυτιονσ (εαρνινγσ
ηιστοριεσ). Ρεπλαχε εντ ρατεσ φρο  τηε αννυαλ παψ εντσ αρε ρουγηλψ 75% οφ πρε−ρετιρε εντ
εαρνινγσ ανδ τηερε αρε νο αχτυαριαλ αδϕυστ εντσ φορ δελαψινγ ρετιρε εντ το α λατερ αγε.
Ινδιϖιδυαλσ χαν ρετιρε βψ χλαι ινγ  ισαβιλιτψ πενσιονσ, Εαρλψ Ρετιρε εντ πενσιονσ ανδ Ολδ
Αγε πενσιονσ. Ελιγιβιλιτψ φορ εαχη οφ τηεσε πενσιονσ δεπενδσ ον αν ινδιϖιδυαλ σ αγε ανδ
γενδερ, ασ ωελλ ασ ηαϖινγ α συ′χιεντ νυ βερ οφ χοντριβυτιον ψεαρσ. Βεγιννινγ ατ αγε 55,
πριϖατε σεχτορ  αλε ανδ φε αλε ε πλοψεεσ χαν ρετιρε βψ χλαι ινγ  ισαβιλιτψ πενσιονσ, ωηερε
δισαβιλιτψ ισ βασεδ ον ρεδυχεδ ωορκινγ χαπαχιτψ οφ 50% ρελατιϖε το σο εονε οφ α σι ιλαρ
εδυχατιοναλ βαχκγρουνδ. Ατ αγε 55, ωο εν αλσο βεχο ε ελιγιβλε το χλαι  Εαρλψ Ρετιρε εντ
πενσιονσ, βυτ τηε Εαρλψ Ρετιρε εντ Αγε ισ αγε 60 φορ  εν. Λαστλψ,  εν ανδ ωο εν βεχο ε
ελιγιβλε φορ Ολδ Αγε πενσιονσ ατ αγε 65 ανδ 60 ρεσπεχτιϖελψ.9 Φιγυρε 2 ιλλυστρατεσ συρϖιϖαλ
φυνχτιονσ φορ εντρψ ιντο τηε πενσιον σψστε  φορ τηε σα πλε οφ πριϖατε σεχτορ ε πλοψεεσ. Τηε
γραπησ αρε πρεσεντεδ σεπαρατελψ φορ  εν ανδ ωο εν γιϖεν τηε δι ερεντ ελιγιβιλιτψ αγεσ.
Τηε συρϖιϖαλ φυνχτιονσ ιλλυστρατε σηαρπ δεχλινεσ ατ αγεσ 60 ανδ 65 ηιγηλιγητινγ α σιγνι χαντ
α ουντ οφ εντρψ ιντο τηε πενσιον σψστε  ονχε ινδιϖιδυαλσ βεχο ε ελιγιβλε φορ τηε Εαρλψ
Ρετιρε εντ ανδ Ολδ Αγε πενσιονσ. Αδδιτιοναλλψ, τηε  γυρε δε ονστρατεσ τηατ, φορ βοτη
 εν ανδ ωο εν,  οστ ρετιρε εντσ οχχυρ βετωεεν αγεσ 55 ανδ 60. Φυρτηερ, τηε γραπη
σηοωσ τηατ ρουγηλψ 25% οφ τηε  αλε σα πλε ρετιρε βψ χλαι ινγ δισαβιλιτψ πενσιονσ πριορ το
αγε 60.
2.2 Αδ ινιστρατιϖε  ατα & Σα πλε Ρεστριχτιονσ
Ουρ ε πιριχαλ αναλψσισ ισ βασεδ ον αδ ινιστρατιϖε ρεγιστερσ φρο  τηε Αυστριαν Σοχιαλ Σε−
χυριτψ  αταβασε (ΑΣΣ , σεε Ζωει λλερ ετ αλ (2009)), ωηιχη ισ χολλεχτεδ ωιτη τηε πρινχιπλε
αι  οφ ϖεριφψινγ ινδιϖιδυαλ πενσιον χλαι σ. Τηε δατα προϖιδε λονγιτυδιναλ ινφορ ατιον φορ
τηε υνιϖερσε οφ πριϖατε σεχτορ ωορκερσ ιν Αυστρια τηρουγηουτ τηειρ ωορκινγ λιϖεσ. Σπεχι −
χαλλψ, ινφορ ατιον ον ε πλοψ εντ ανδ εαρνινγσ ασ ωελλ ασ οτηερ λαβορ  αρκετ στατεσ ρελεϖαντ
φορ χο πυτινγ ινσυρανχε ψεαρσ συχη ασ  ιλιταρψ σερϖιχε, υνε πλοψ εντ, ανδ  ατερνιτψ λεαϖε
ισ χολλεχτεδ.  εταιλεδ ελεχτρονιχ ρεχορδσ ωιτη ε πλοψερ ιδεντι ερσ τηατ αλλοω τηε  εασυρε−
 εντ οφ τενυρε αρε ρεχορδεδ ιν τηε περιοδ φρο  1972 ονωαρδσ; ηερε ωε υσε ινφορ ατιον
υπ το 2006. Φορ τηε ψεαρσ πριορ το 1972 ρετροσπεχτιϖε ινφορ ατιον ον ινσυρανχε ρελεϖαντ
στατεσ ισ αϖαιλαβλε φορ αλλ ινδιϖιδυαλσ ωηο ηαϖε ρετιρεδ βψ τηε ενδ οφ τηε οβσερϖατιον περιοδ.
9Βενε τσ φρο  δισαβιλιτψ ανδ εαρλψ ρετιρε εντ αρε εντιρελψ ωιτηδραων ιφ αν ινδιϖιδυαλ εαρνσ  ορε τηαν
αβουτ 300 Ευροσ περ  οντη; τηερεφορε ωε σεε ϖερψ φεω ινδιϖιδυαλσ ρετυρνινγ το τηε λαβορ φορχε ονχε τηεψ
αρε ρετιρεδ.
6Χο βινινγ τηε αδ ινιστρατιϖε δατα φρο  1972 ονωαρδσ ανδ τηε ρετροσπεχτιϖε δατα πριορ το
1972 ψιελδσ ινφορ ατιον ον χο πλετε εαρνινγσ ανδ ε πλοψ εντ χαρεερσ οφ ρετιρεεσ. Βεχαυσε
 ρ  ιδεντι ερσ αρε αϖαιλαβλε ονλψ φρο  1972 ονωαρδσ, υνχενσορεδ τενυρε χαν βε  εασυρεδ
φορ ϕοβσ σταρτινγ αφτερ ϑανυαρψ 1, 1972.
Το ινϖεστιγατε τηε ε εχτ οφ σεϖερανχε παψ ελιγιβιλιτψ ον ρετιρε εντ δεχισιονσ ωε χονσιδερ
αλλ ινδιϖιδυαλσ βορν βετωεεν 1930 ανδ 1945. Φορ τηεσε ινδιϖιδυαλσ ωε οβσερϖε συ′χιεντλψ
λονγ υνχενσορεδ τενυρε ατ ρετιρε εντ.10  ε φοχυσ ον ωορκερσ ωηο αρε στιλλ ε πλοψεδ αφτερ
τηειρ 55τη βιρτηδαψ ανδ φολλοω τηε  υντιλ εντρψ ιντο ρετιρε εντ ορ υπ το τηε αγε οφ 70.
 ε  ακε σεϖεραλ ρεστριχτιονσ το τηε οριγιναλ σα πλε οφ αβουτ 650,000 ωορκερσ, ωηιχη αρε
συ  αριζεδ ιν τηε τοπ πανελ οφ Ταβλε 1. Μοστ ι πορταντλψ, ωε εξχλυδε ινδιϖιδυαλσ ωηο
ωορκεδ ασ χιϖιλ σερϖαντσ ορ ωηοσε λαστ ϕοβ ωασ ιν χονστρυχτιον, βεχαυσε τηεψ αρε συβϕεχτ
το δι ερεντ πενσιον ανδ σεϖερανχε παψ ρυλεσ. Ασ ωε αρε ιντερεστεδ ιν τενυρε ατ ρετιρε εντ,
ωε φυρτηερ εξχλυδε ωορκερσ ωιτη λεφτ χενσορεδ τενυρε ατ ρετιρε εντ ανδ ωε ονλψ χονσιδερ
ρετιρε εντ εντριεσ ωηιχη οχχυρ ωιτηιν 6  οντησ οφ τηε ωορκερ σ λαστ ϕοβ. Ινδιϖιδυαλσ ωιτη
λονγερ γαπσ βετωεεν ε πλοψ εντ ανδ ρετιρε εντ αρε ονλψ φολλοωεδ υντιλ τηε ενδ οφ τηε λαστ
ε πλοψ εντ.  ιτη τηεσε ρεστριχτιονσ, ωε ηαϖε α  ναλ σα πλε οφ 269;411 ρετιρινγ ινδιϖιδυαλσ.
Ταβλε 2 πρεσεντσ συ  αρψ στατιστιχσ σεπαρατελψ φορ τηε φυλλ ρετιρε εντ σα πλε ανδ φορ
τηε συβ−σα πλε οφ ινδιϖιδυαλσ ωιτη  ορε τηαν 10 ψεαρσ οφ τενυρε ατ ρετιρε εντ, ωηο αρε
ελιγιβλε φορ σεϖερανχε παψ. Τηε  εδιαν ρετιρε εντ αγε ισ ατ 59 ψεαρσ ιν βοτη γρουπσ, ωηιχη
ρε εχτσ τηατ  οστ ινδιϖιδυαλσ ρετιρε τηρουγη δισαβιλιτψ ορ εαρλψ ρετιρε εντ (28% ανδ 38%
ιν τηε φυλλ σα πλε, ρεσπεχτιϖελψ).11 Ψεαρσ οφ ε πλοψ εντ ανδ αννυαλ εαρνινγσ ιν τηε λαστ
ψεαρ βεφορε ρετιρε εντ αρε σλιγητλψ ηιγηερ φορ ωορκερσ ωιτη λονγερ τενυρε ανδ τηεσε ωορκερσ
αλσο αππεαρ το βε οφ βεττερ ηεαλτη γιϖεν τηειρ αϖεραγε τι ε σπεντ ιν σιχκ λεαϖε. Οϖεραλλ
τηε δι ερενχεσ βετωεεν βοτη γρουπσ αρε  ινορ. Εαρνινγσ ρελεϖαντ φορ τηε χαλχυλατιον οφ
ρετιρε εντ βενε τσ ανδ τηερεφορε ρεχορδεδ βψ τηε ΑΣΣ  αρε τοπ χοδεδ; ρουγηλψ 14% οφ τηε
σα πλε ηασ χενσορεδ εαρνινγσ ατ ρετιρε εντ.
10Ιν αδδιτιον, τηεσε ινδιϖιδυαλσ ρετιρε αφτερ α πενσιον ρεφορ  ιν 1985 ωηιχη χηανγεδ τηε ασσεσσ εντ βασισ
φορ βενε τ χαλχυλατιον ανδ τηε τηερεβψ τηε τψπε οφ ινφορ ατιον ρεχορδεδ.
11Τηε αχτυαλ σηαρε οφ ρετιρε εντσ τηρουγη εαρλψ ρετιρε εντ ισ ηιγηερ τηαν τηε πρεσεντεδ νυ βερ, ασ
σεπαρατε ινσυρανχε χατεγοριεσ φορ εαρλψ ρετιρε εντ αρε ονλψ ρεχορδεδ ασ οφ 07/1993 ανδ ινδιϖιδυαλσ ρετιρινγ
βεφορε τηε στατυτορψ πενσιον αγε βεφορε τηατ αρε χοδεδ ασ ολδ αγε πενσιον εντριεσ.
73 Νονπαρα ετριχ Γραπηιχαλ Αναλψσισ
Ιν τηισ σεχτιον ωε πρεσεντ γραπηιχαλ εϖιδενχε ον τηε ινδιϖιδυαλ λαβορ συππλψ ρεσπονσεσ
το τηε σεϖερανχε παψ εντ τηρεσηολδσ ατ ρετιρε εντ.  ε σταρτ ωιτη α δισχυσσιον οφ παττερνσ
ιν τηε διστριβυτιον οφ τενυρε ατ ρετιρε εντ τηατ αρε οβσερϖεδ ιν τηε ραω δατα. Ιν παρτιχυλαρ,
τηε οβσερϖεδ παττερνσ ηιγηλιγητ τηατ ινδιϖιδυαλσ δελαψ τηειρ ρετιρε εντσ ιν ρεσπονσε το τηε
σεϖερανχε παψ εντ τηρεσηολδσ. Ασ ωε δισχυσσ ιν τηε εστι ατιον στρατεγψ βελοω, α κεψ
ελε εντ φορ τηε ελαστιχιτψ εστι ατιον ισ δετεχτινγ τηε ποιντ ατ ωηιχη τηε δελαψσ βεγιν το
οχχυρ βεχαυσε τηε  αξι υ  δελαψ τι ε ωιλλ δριϖε τηε ελαστιχιτψ εστι ατιον. Τηε γραπηιχαλ
εϖιδενχε ιν τηισ σεχτιον ινδιχατεσ τηατ τηε  αξι υ  δελαψ τι εσ αρε ρελατιϖελψ σηορτ σινχε
δελαψσ χαν ονλψ βε δετεχτεδ α ονγστ ινδιϖιδυαλσ ωηο αρε ρελατιϖελψ χλοσε το τηε τηρεσηολδσ.
Το χον ρ  τηατ τηε οβσερϖεδ παττερνσ χορρεσπονδ το ρεαχτιονσ το τηε σεϖερανχε παψ εντ
ρυλε, ωε πρεσεντ τηρεε πιεχεσ οφ αδδιτιοναλ ε πιριχαλ εϖιδενχε ιν τηισ σεχτιον. Φιρστ, ωε
ινϖεστιγατε τηε ϖαριατιον οφ οτηερ οβσερϖαβλεσ αρουνδ τηε τενυρε τηρεσηολδσ ανδ εξα ινε
ωηετηερ ορ νοτ τηισ ϖαριατιον ιν οτηερ οβσερϖαβλεσ χαν εξπλαιν τηε οβσερϖεδ παττερνσ ιν τηε
διστριβυτιον οφ τενυρε ατ ρετιρε εντ. Σεχονδ, ωε εξα ινε ωηετηερ δεχισιονσ εαρλιερ ιν λιφε
συχη ασ ϕοβ χηανγεσ ατ παρτιχυλαρ αγεσ αρε ρεσπονσιβλε φορ τηε ρετιρε εντ παττερνσ. Φιναλλψ,
ωε ινϖεστιγατε ηοω τηε παττερνσ ιν τενυρε ατ ρετιρε εντ ϖαρψ αχροσσ ϖαριουσ συβγρουπσ
ωιτηιν τηε σα πλε.  ε χον ρ  τηατ τηερε ισ ηετερογενειτψ ιν τηε ρετιρε εντ παττερνσ συχη
τηατ τηερε αρε λεσσ ( ορε) διστινχτιϖε παττερνσ α ονγστ γρουπσ τηατ ωε εξπεχτ το βε λεσσ
( ορε) ρεσπονσιϖε το τηε σεϖερανχε παψ εντσ.  ηιλε τηισ σεχτιον φοχυσεσ ον ηιγηλιγητινγ τηε
ε πιριχαλ εϖιδενχε ον λαβορ συππλψ ρεσπονσεσ το τηε σεϖερανχε παψ εντσ, τηε νεξτ σεχτιον
πρεσεντσ α  οδελ οφ ρετιρε εντ δεχισιονσ  οτιϖατεδ βψ τηε ε πιριχαλ εϖιδενχε.
3.1  ιστριβυτιον οφ Τενυρε ατ Ρετιρε εντ
Φιγυρε 3 πρεσεντσ τηε διστριβυτιον οφ τενυρε ατ ρετιρε εντ φορ τηε φυλλ σα πλε ωιτη τηε
νυ βερ οφ ινδιϖιδυαλσ ον τηε ϖερτιχαλ αξισ ανδ ψεαρσ οφ τενυρε ατ ρετιρε εντ ον τηε ηορ−
ιζονταλ αξισ; τενυρε ατ ρετιρε εντ ισ  εασυρεδ ατ α  οντηλψ φρεθυενχψ. Σεϖεραλ φεατυρεσ
αρε ι  εδιατελψ εϖιδεντ φρο  τηισ γραπη. Φιρστ, τηε πλοτ σηοωσ δισχοντινυουσ σπικεσ ιν τηε
νυ βερ οφ ρετιρε εντσ ατ τηε τενυρε τηρεσηολδσ. Σεχονδ, τηερε αρε διπσ ιν τηε νυ βερ οφ
ρετιρε εντσ ϕυστ βεφορε τηε τενυρε τηρεσηολδσ, ωηιχη αρε γενεραλλψ χονχεντρατεδ ωιτηιν 1
ψεαρ βεφορε τηε τηρεσηολδ. Τηεσε παττερνσ αρε ρεγυλαρλψ ρεπεατεδ ατ εαχη τενυρε τηρεσηολδ
βυτ αρε νοτ αππαρεντ ατ ανψ οτηερ ποιντ ιν τηε τενυρε διστριβυτιον. Τηισ εϖιδενχε συγγεστσ
τηατ ινδιϖιδυαλσ ωηο ωουλδ ηαϖε ρετιρεδ ϕυστ βεφορε τηε τηρεσηολδσ ιν τηε αβσενχε οφ τηε
8σεϖερανχε παψ δισχοντινυιτιεσ ενδ υπ δελαψινγ τηειρ ρετιρε εντσ υντιλ τηεψ ϕυστ θυαλιφψ φορ
τηε (λαργερ) σεϖερανχε παψ εντσ. Τηε πλοτ αλσο ινδιχατεσ α σεασοναλ παττερν ιλλυστρατεδ βψ
σ αλλ σπικεσ ιν τηε νυ βερ οφ ρετιρε εντ ατ εαχη ιντεγερ ϖαλυε οφ ψεαρσ οφ τενυρε ατ ρε−
τιρε εντ. Τηε σεασοναλιτψ χαν βε εξπλαινεδ βψ α ρελατιϖελψ λαργε φραχτιον οφ ϕοβ σταρτσ ιν
ϑανυαρψ ανδ χορρεσπονδινγ ρετιρε εντ εξιτσ ιν  εχε βερ.
Σο ε νοτεωορτηψ φεατυρεσ αρε ινδιχατεδ βψ τηε παττερν ιν Φιγυρε 3. Φιρστ, τηε διπσ ανδ
σπικεσ αρουνδ τηε τενυρε τηρεσηολδσ αρε χλεαρλψ σεπαρατεδ φρο  εαχη οτηερ. Τηισ συγγεστσ
τηατ λαβορ συππλψ ρεσπονσεσ το εαχη τενυρε τηρεσηολδ οχχυρ ιν α ρελατιϖελψ ναρροω τι ε
ωινδοω αρουνδ τηε τηρεσηολδ. Αν ι παχτ οφ τηε σεϖερανχε παψ σχηεδυλε ον ιντερτε ποραλ
λαβορ συππλψ δεχισιονσ βεψονδ α  ϖε−ψεαρ ηοριζον ισ τηερεφορε νοτ συππορτεδ βψ τηε δατα.
Σεχονδ, ωε δο νοτ δετεχτ ανψ εϖιδενχε φορ ινχο ε ε εχτσ βασεδ ον τηε οβσερϖεδ παττερνσ.
Ιν τηε πρεσενχε οφ δετεχταβλε ινχο ε ε εχτσ, ινδιϖιδυαλσ ωηο θυαλιφψ φορ τηε σεϖερανχε
παψ εντσ ωουλδ ενδ υπ ρετιρινγ εαρλιερ τηαν τηεψ ωουλδ ηαϖε ιν τηε αβσενχε οφ τηε σεϖερανχε
παψ εντσ; τηε οβσερϖεδ παττερνσ, ηοωεϖερ, σεε  το ινδιχατε τηατ τηε ονλψ ρεσπονσεσ το
τηε σεϖερανχε παψ εντσ αρε δελαψσ ιν ρετιρε εντ δεχισιονσ. Τηιρδ, εϖεν τηουγη τηερε αρε
δεχρεασεσ πριορ το τηε τηρεσηολδσ, τηε φρεθυενχψ οφ ρετιρε εντσ νεϖερ γοεσ το ζερο ϕυστ πριορ
το τηε τηρεσηολδσ. Τηισ  εανσ τηερε αππεαρσ το βε α συβσταντιαλ νυ βερ οφ ινδιϖιδυαλσ ωηο
αρε υνρεσπονσιϖε το τηε σεϖερανχε παψ σψστε  ατ ρετιρε εντ. Ουρ αναλψσισ οφ ηετερογενειτψ
ιν λαβορ συππλψ ρεσπονσεσ ωιλλ χονχεντρατε ον ιδεντιφψινγ τηε υνρεσπονσιϖε γρουπσ; ωε ωιλλ
εξα ινε ηοω ηεαλτη, εαρνινγσ,  ρ  σιζε ανδ ϕοβ ριγιδιτψ ρελατε το ρεσπονσιϖενεσσ το τηε
σεϖερανχε παψ τηρεσηολδσ.
3.2 Αχχουντινγ φορ Χοϖαριατεσ
 ε εξπλοιτ πανελ ϖαριατιον ιν τηε προβαβιλιτψ οφ ρετιρε εντ το εξα ινε ωηετηερ ορ νοτ
οτηερ οβσερϖαβλε χηαραχτεριστιχσ χηανγε αρουνδ τηε τενυρε τηρεσηολδσ. Ιν παρτιχυλαρ, ωε
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ωηερε ριτ ισ αν ινδιχατορ εθυαλ το 1 ιφ ινδιϖιδυαλ ι ρετιρεσ ωιτηιν τι ε περιοδ τ. Τηε σετ οφ
οβσερϖατιονσ περ ινδιϖιδυαλ χοϖερσ αλλ θυαρτερσ φρο  αγε 55 το ρετιρε εντ ορ αγε 70. Τηε
σα πλε υσεδ φορ εστι ατιον ινχλυδεσ αλλ 380,737 ινδιϖιδυαλσ λεφτ ατ τηε λαστ στεπ οφ σα πλε
σελεχτιον ιν Ταβλε 1, νοτ ονλψ τηοσε οβσερϖεδ ρετιρινγ ωιτηιν 6  οντη οφ τηειρ λαστ ϕοβ.
9Ινχλυδινγ αλλ ϕοβ εξιτσ αλλοωσ υσ το εξα ινε ωηετηερ ορ νοτ ρεγυλαριτιεσ ιν γενεραλ ϕοβ εξιτσ
(ασ οπποσεδ το ϕυστ ρετιρε εντσ) αφτερ 5, 10, 15, ... ψεαρ ιντερϖαλσ αρε ρεσπονσιβλε φορ τηε
οβσερϖεδ ρετιρε εντ παττερνσ ιν Φιγυρε 3. Φορ χο πυτατιοναλ ρεασονσ, τι ε ισ  εασυρεδ ατ
α θυαρτερλψ φρεθυενχψ ινστεαδ οφ τηε  οντηλψ φρεθυενχψ πρεσεντεδ ιν Φιγυρε 3.
Τηε ρεγρεσσορσ ιν τηε εστι ατεδ εθυατιον αρε α σετ οφ ινδιχατορσ δ  εθυαλ το 1 ιφ τηε
ινδιϖιδυαλ σ θυαρτερλψ τενυρε ατ τι ε τ εθυαλσ  . Φυρτηερ, ωε ινχλυδε α λαργε σετ οφ τι ε−
ϖαρψινγ χοντρολ ϖαριαβλεσ Ξιτ ρελατινγ το αγε, χαλενδαρ ψεαρσ, ινδυστρψ, ρεγιον, σεασοναλιτψ,
εαρνινγσ ηιστοριεσ,  ρ  χηαραχτεριστιχσ, ηεαλτη ανδ εξπεριενχε.12
Φιγυρε 4 πλοτσ τηε χοε′χιεντσ ον τηε θυαρτερλψ τενυρε δυ  ιεσ φρο  τηε εστι ατεδ
ρεγρεσσιονσ. Τηε γραπη σηοωσ α παττερν οφ διπσ βεφορε ανδ λαργε σπικεσ ατ τηε τηρεσηολδσ
τηατ ισ ϖερψ σι ιλαρ το Φιγυρε 3. Τηε ψεαρλψ σεασοναλιτψ παττερν ισ νοω ρε οϖεδ βψ χοντρολσ
φορ θυαρτερ οφ τηε ψεαρ. Οϖεραλλ, Φιγυρε 4 χον ρ σ τηατ ινχεντιϖεσ ιν τηε σεϖερανχε παψ
σψστε  αρε δριϖινγ τηε ρετιρε εντ παττερν αρουνδ τηε τενυρε τηρεσηολδσ ρατηερ τηαν οτηερ
οβσερϖαβλε χηαραχτεριστιχσ ορ ρεγυλαριτιεσ ιν ϕοβ−λεαϖινγ βεηαϖιορ.
3.3 ϑοβ Σταρτσ
Αφτερ ηιγηλιγητινγ ινδιϖιδυαλσ  ρεσπονσιϖενεσσ το τηε σεϖερανχε παψ εντσ ατ ρετιρε εντ
ιν τηε  γυρεσ αβοϖε, ωε νοω τυρν το τηε θυεστιον ωηετηερ τηεσε παψ εντσ α εχτ ινδιϖιδυ−
αλσ  δεχισιονσ το βεγιν νεω ϕοβσ. Σπεχι χαλλψ, ωε ινϖεστιγατε ωηετηερ ινδιϖιδυαλσ τι ε τηε
βεγιννινγ οφ νεω ϕοβσ σο τηατ τηεψ χαν ρετιρε ατ τηε Εαρλψ Ρετιρε εντ Αγεσ (ΕΡΑσ, ρεσπεχ−
τιϖελψ 55 ανδ 60 φορ ωο εν ανδ  εν) ανδ αλσο χλαι  σεϖερανχε παψ εντσ ατ τηε τι ε οφ
τηειρ ρετιρε εντσ. Το εξπλορε τηισ ιδεα, Φιγυρε 5 πλοτσ τηε νυ βερ οφ ινδιϖιδυαλσ σταρτινγ
νεω ϕοβσ (ϖερτιχαλ αξισ) αγαινστ αγε  εασυρεδ ατ α θυαρτερλψ φρεθυενχψ (ηοριζονταλ αξισ).
Ιφ ινδιϖιδυαλσ αρε τι ινγ τηε βεγιννινγ οφ τηειρ νεω ϕοβσ σο τηατ τηεψ χαν ϕυστ χο πλετε
10, 15, ορ 20 ψεαρσ οφ τενυρε ατ τηε ΕΡΑσ, τηεν ωε ωουλδ εξπεχτ το σεε σηαρπ ινχρεασεσ ιν
τηε νυ βερ οφ ινδιϖιδυαλσ σταρτινγ νεω ϕοβσ ατ αγεσ 50, 45, 40 ετχ. Τηε εϖιδενχε ιν Φιγυρε
5 σηοωσ νο δισχερνιβλε χηανγε ιν ϕοβ σταρτσ ατ ανψ αγε πριορ το τηε ΕΡΑσ. Τηισ σ οοτη−
νεσσ αχροσσ αγε ε πηασιζεσ τηατ, ωηιλε τηερε ισ εϖιδενχε τηατ σο ε ινδιϖιδυαλσ δελαψ τηειρ
12Φιρ  σιζε ισ γρουπεδ ιντο τηε φολλοωινγ χατεγοριεσ:   5, 6 10;11 25;26 99;100 499;500 999;  1000.
Ηεαλτη στατυσ τηρουγη αγε 54 ισ βασεδ ον τηε φολλοωινγ χατεγοριεσ οφ σιχκ λεαϖε τηρουγη αγε 54:   0:5 ψεαρσ,
0:5 1 ψεαρσ, 1 2 ψεαρσ, ανδ   2 ψεαρσ. Ηεαλτη ιν τηε χυρρεντ θυαρτερ ισ βασεδ ον τηε φολλοωινγ χατεγοριεσ
φορ σιχκ λεαϖε ιν τηε χυρρεντ θυαρτερ: 0 δαψσ, 1   30 δαψσ, 31   60 δαψσ, ανδ   61 δαψσ. Εαρνινγσ γροωτη
δυ  ιεσ αρε βασεδ ον ποσιτιϖε, νεγατιϖε, ορ ζερο γροωτη ρελατιϖε το εαρνινγσ ιν τηε χορρεσπονδινγ θυαρτερ.
Θυαρτερλψ εαρνινγσ φορ ινδιϖιδυαλσ ωιτη χοντινυουσ ε πλοψ εντ δυρινγ α χαλενδαρ ψεαρ αρε εθυαλ το τοταλ
αννυαλ εαρνινγσ διϖιδεδ βψ 4. Εαρνινγσ φορ ινδιϖιδυαλσ ρετιρινγ ατ τηε βεγιννινγ οφ α θυαρτερ αρε σετ εθυαλ
το εαρνινγσ φρο  τηε πρεϖιουσ θυαρτερ. Φορ ωο εν, τηε βασε χοντρολσ αλσο ινχλυδε α δυ  ψ φορ ηαϖινγ κιδσ.
10ρετιρε εντσ το θυαλιφψ φορ (λαργερ) σεϖερανχε παψ εντσ ατ ρετιρε εντ, τηερε ισ νο εϖιδενχε
τηατ ινδιϖιδυαλσ ρεαλλοχατε τηειρ λαβορ συππλψ (ορ παρτιχιπατιον) ατ εαρλιερ αγεσ ιν ρεσπονσε
το τηε σιζεαβλε αντιχιπατεδ ινχεντιϖεσ φρο  τηε σεϖερανχε παψ εντσ.
3.4 Ηετερογενειτψ
Αβοϖε ωε ηαϖε σεεν τηατ, ωηιλε τηερε ισ α χλεαρ παττερν ιν τηε φρεθυενχιεσ οφ ρετιρε εντ
αρουνδ τηε τενυρε τηρεσηολδ, τηερε αρε αλσο ρετιρε εντσ οχχυρρινγ ιν τηε  οντησ διρεχτλψ
βεφορε α τενυρε τηρεσηολδ. Τηισ  εανσ τηατ α συβσταντιαλ φραχτιον οφ τηε σα πλε σεε σ το βε
υνρεσπονσιϖε το τηε ινχεντιϖεσ χρεατεδ βψ τηε σεϖερανχε σψστε . Ηερε ωε εξα ινε δι ερενχεσ
ιν ρεσπονσιϖενεσσ αλονγ οβσερϖαβλε ινδιϖιδυαλ ανδ ϕοβ χηαραχτεριστιχσ. Ιν παρτιχυλαρ, ωε
χονσιδερ ηετερογενειτψ βψ ηεαλτη στατυσ, ποσιτιον ιν τηε εαρνινγσ διστριβυτιον,  ρ  σιζε,
ανδ ϕοβ ριγιδιτψ.
 ε σταρτ βψ ινϖεστιγατινγ ηετερογενειτψ ρελατεδ το ηεαλτη στατυσ.  ε  εασυρε ιλλ ηεαλτη
βασεδ ον τηε φραχτιον οφ τι ε βετωεεν αγε 54 ανδ ρετιρε εντ σπεντ ον σιχκ λεαϖε.13  ε δε νε
αν ινδιϖιδυαλ ασ υνηεαλτηψ ιφ τηε φραχτιον οφ τι ε βετωεεν αγε 54 ανδ ρετιρε εντ σπεντ ον
σιχκ λεαϖε ισ αβοϖε τηε  εδιαν φραχτιον οφ τι ε φορ ινδιϖιδυαλσ ωιτη ποσιτιϖε σιχκ λεαϖε δαψσ.
Φιγυρε 6 πρεσεντσ φρεθυενχψ πλοτσ φορ υνηεαλτηψ ανδ ηεαλτηψ ινδιϖιδυαλσ, ρεσπεχτιϖελψ. Ασ
εξπεχτεδ, υνηεαλτηψ ινδιϖιδυαλσ αρε νοτ ϖερψ  εξιβλε ιν τηε τι ινγ οφ τηειρ ρετιρε εντσ.  ε
βασιχαλλψ σεε νο ρεσπονσε το τηε τηρεσηολδσ α ονγ ρετιρεεσ ωιτη ηεαλτη προβλε σ. Τηυσ,
σο ε οφ τηε πρε−τηρεσηολδ ρετιρε εντ ισ λικελψ το βε δριϖεν βψ νεγατιϖε ηεαλτη σηοχκσ ανδ
αλσο  ορε περ ανεντλψ ποορ ηεαλτη στατυσ.
Νεξτ ωε τυρν το ηετερογενειτψ ρελατεδ το εαρνινγσ.  ε γρουπ ινδιϖιδυαλσ βψ τηε χαλ−
ενδερ ψεαρ ωηεν τηεψ τυρν 55 ανδ βψ τενυρε ατ τηε ενδ οφ αγε 54; ωιτηιν εαχη γρουπ, ωε
χο πυτε περχεντιλεσ οφ τηε διστριβυτιον οφ αϖεραγε ρεαλ εαρνινγσ βετωεεν αγεσ 50 τηρουγη
54.  ε χονδιτιον ον τενυρε ατ τηε ενδ οφ αγε 54 βεχαυσε ωε ωαντ το αχχουντ φορ ρετυρνσ
το τενυρε ανδ χο παρε ηιγηερ ανδ λοωερ εαρνινγσ ινδιϖιδυαλσ ωιτη σι ιλαρ τενυρε λεϖελσ ατ
ρετιρε εντ. Φιγυρε 7 πρεσεντσ τηε διστριβυτιονσ οφ τενυρε ατ ρετιρε εντ φορ δι ερεντ εαρν−
ινγσ περχεντιλεσ. Βεχαυσε οφ τηε ρελατιϖελψ σ αλλ σα πλε σιζεσ, τηισ γραπη σηοωσ φρεθυενχιεσ
φορ ποολεδ οβσερϖατιονσ ιν τηε τωο ψεαρσ βεφορε ανδ αφτερ εαχη οφ τηε τενυρε τηρεσηολδσ.
Τηε πλοτσ ιλλυστρατε λεσσ ποολινγ α ονγστ ινδιϖιδυαλσ ατ ηιγηερ εαρνινγσ περχεντιλεσ. Τηεσε
13Ρουγηλψ 35% οφ ινδιϖιδυαλσ ιν ουρ σα πλε ηαϖε νο σιχκ λεαϖε δαψσ οϖερ τηειρ εντιρε χαρεερσ ανδ 68%
ηαϖε νο σιχκ λεαϖε βετωεεν αγεσ 54 ανδ ρετιρε εντ. Ηεαλτη στατυσ ισ ηιγηλψ χορρελατεδ ωιτη τηε λικελιηοοδ οφ
χλαι ινγ δισαβιλιτψ πενσιον; αβουτ 64% οφ ινδιϖιδυαλσ ωιτη σο ε σιχκ λεαϖε βετωεεν αγε 54 ανδ ρετιρε εντ
χλαι  δισαβιλιτψ πενσιονσ ασ οπποσεδ το 15% οφ τηοσε ωιτη νο σιχκ λεαϖε βετωεεν αγε 54 ανδ ρετιρε εντ.
11ηιγη−εαρνινγ ινδιϖιδυαλσ αρε  οστ λικελψ α εχτεδ βψ τηε σοχιαλ σεχυριτψ εαρνινγσ χαπ ανδ
τηερεφορε ηαϖε οτηερ σαϖινγσ ανδ πριϖατε πενσιονσ. Τηισ  ακεσ χηανγεσ ιν τηειρ βυδγετ σετσ
δυε το τηε σεϖερανχε παψ εντσ ρελατιϖελψ σ αλλ.
ϑοβ ανδ ε πλοψερ χηαραχτεριστιχσ αρε αλσο λικελψ το ιν υενχε α ωορκερ σ  εξιβιλιτψ ιν
τι ινγ ηισ ρετιρε εντ δατε. Τηερεφορε ωε νεξτ εξα ινε ρετιρε εντ παττερνσ βψ  ρ  σιζε.
Ιντυιτιϖελψ, ινδιϖιδυαλσ ε πλοψεδ ιν σ αλλερ  ρ σ  αψ βε  ορε ρεστριχτεδ ιν χηοοσινγ τηειρ
ρετιρε εντ δατεσ αρουνδ τηε τενυρε τηρεσηολδσ. Σ αλλ ε πλοψερσ  αψ πυτ  ορε πρεσσυρε ον
τηειρ ε πλοψεεσ το ρετιρε πριορ το θυαλιφψινγ φορ α (λαργερ) σεϖερανχε παψ εντ. Αδδιτιοναλλψ,
ε πλοψεεσ ατ σ αλλερ  ρ σ  αψ ηαϖε λεσσ αβιλιτψ το λεαϖε τηειρ  ρ σ ϕυστ αφτερ ρεαχηινγ α
τενυρε τηρεσηολδ σινχε τηειρ ε πλοψερσ  αψ ρελψ ον τηε  το χο πλετε τηειρ προϕεχτσ σινχε
τηερε αρε φεωερ συβστιτυταβλε ε πλοψεεσ αϖαιλαβλε το δο σο. Τηε εϖιδενχε πρεσεντεδ ιν Φιγυρε
8 ισ χονσιστεντ ωιτη τηεσε ιντυιτιονσ ασ τηε πλοτσ ινδιχατε τηατ τηε πρε−τηρεσηολδ διπσ ανδ
ποστ−τηρεσηολδ σπικεσ ινχρεασε  ονοτονιχαλλψ ωιτη  ρ  σιζε.
Ασ  ρ  σιζε πλαψσ α χονσιδεραβλε ρολε φορ ινδιϖιδυαλ ρετιρε εντ δεχισιονσ, ωε εξα ινε
αλσο οτηερ ριγιδιτιεσ τηατ  αψ βε ι ποσεδ βψ αν ινδιϖιδυαλ σ ϕοβ σιτυατιον. Ιν παρτιχυλαρ, ωε
υσε  ρ  λεϖελ ινφορ ατιον ον ϕοβ εξιτσ ανδ ρετιρε εντσ το ινφερ τηε ρεστριχτιονσ αν ινδιϖιδυαλ
 αψ φαχε ιν τηε χηοιχε οφ τηειρ ρετιρε εντ δατε. Το συ  αριζε δι ερεντ ι παχτσ ωε χρεατε α
ϕοβ ριγιδιτψ ινδεξ βασεδ ον τηρεε χο πονεντσ. Φιρστ, ωε  εασυρε τηε ρατε οφ εξιτσ φρο  τηε
 ρ  ιν τηε ψεαρ οφ ρετιρε εντ βψ τηε νυ βερ οφ ϕοβ σπελλσ ωιτη τηε ε πλοψερ ενδινγ δυρινγ
τηε ψεαρ διϖιδεδ βψ τηε νυ βερ οφ ε πλοψεεσ ατ τηε βεγιννινγ οφ τηε ψεαρ.  ε τηεν ρανκ
ϕοβσ αχχορδινγ το τηε  ρ  λεϖελ εξιτ ρατεσ ανδ δε νε ηιγη εξιτ ρατε ϕοβσ ασ τηε τοπ δεχιλε.
Σεχονδ, τηε Αυστριαν λαβορ  αρκετ ισ ηιγηλψ σεασοναλ ανδ ωε οβσερϖε τηατ  ανψ  ρ σ ηιρε
ανδ λετ γο ωορκερσ ονλψ ιν χερταιν  οντησ οφ τηε ψεαρ. Τηισ σεασοναλ δε ανδ παττερν  αψ
αλσο ρεστριχτ τηε χηοιχε οφ ρετιρε εντ δατεσ. Τηερεφορε ωε εξπλοιτ τηε διστριβυτιον οφ εξιτσ
φρο  τηε  ρ  οϖερ τηε χαλενδερ ψεαρ ανδ χο πυτε τηε λεϖελ οφ εξιτ χονχεντρατιον βψ τηε
σηαρε οφ αλλ εξιτσ τηατ οχχυρ τηε χαλενδαρ  οντη ωιτη τηε ηιγηεστ εξιτ ρατε. ϑοβσ ιν τηε
τοπ δεχιλε οφ τηε εξιτ χονχεντρατιον διστριβυτιον αρε δε νεδ ασ ϕοβσ ιν  ρ σ ωιτη ηιγηλψ
χονχεντρατεδ εξιτσ. Τηιρδ, ωε ινϖεστιγατε ρετιρε εντ βεηαϖιορ οφ χοωορκερσ ατ τηε  ρ 
αρουνδ τηε τενυρε τηρεσηολδσ. Σπεχι χαλλψ, φρο  αλλ ρετιρε εντσ ατ τηε  ρ  ιν τηε παστ 5
ψεαρσ, ωε χο πυτε τηε σηαρε οφ ρετιρε εντσ τηατ οχχυρρεδ ατ α τενυρε λεϖελ ιν τηε ψεαρ αφτερ
α τηρεσηολδ. Τηε βοττο  δεχιλε οφ ϕοβσ ιν  ρ σ ωιτη τηε λοωεστ σηαρεσ οφ ποστ−τηρεσηολδ
ρετιρε εντσ αρε δε νεδ ασ ϕοβσ ιν λοω ποστ−τηρεσηολδ ρετιρε εντ  ρ σ. Τηε ριγιδιτψ ινδεξ
τακεσ τηε ϖαλυεσ φρο  0 το 2 ιφ τηε ϕοβ ηιτσ νονε, ονε, ορ ατ λεαστ τωο οφ τηε τηρεε ριγιδιτψ
χο πονεντσ (ϕοβ ιν  ρ  ωιτη ηιγη εξιτ ρατε, ωιτη ηιγηλψ χονχεντρατεδ εξιτσ, ορ ιν  ρ  ωιτη
12λοω λεϖελ οφ ποστ−τηρεσηολδ ρετιρε εντσ). Φιγυρε 9 χλεαρλψ σηοωσ τηατ ρεσπονσιϖενεσσ το τηε
σεϖερανχε παψ τηρεσηολδσ δεχρεασεσ ασ τηε λεϖελ οφ ϕοβ ριγιδιτψ ινχρεασεσ.
3.5 Ρεστριχτεδ Σα πλε
Φιγυρεσ 7 τηρουγη 9 δε ονστρατε τηατ τηερε αρε χονσιδεραβλε δι ερενχεσ ιν ρεσπονσιϖε−
νεσσ το τηε σεϖερανχε παψ τηρεσηολδσ αχροσσ τηε ποπυλατιον. Ιν πρινχιπλε, τηερε αρε τωο
ωαψσ το ιντερπρετ τηεσε ηετερογενεουσ ρεσπονσεσ σηοων ιν τηε γραπησ. Φιρστ, τηεψ χουλδ
βε τηε ρεσυλτ οφ ηετερογενεουσ πρεφερενχεσ ανδ τηυσ ηετερογενειτψ ιν λαβορ συππλψ ελαστιχ−
ιτιεσ τηρουγηουτ τηε ποπυλατιον. Σεχονδ, τηε δι ερενχε ιν ρεσπονσιϖενεσσ χουλδ βε δυε
το χονστραιντσ ανδ αδϕυστ εντ χοστσ. Φολλοωινγ τηε σεχονδ ιντερπρετατιον, ωε ασσυ ε ηο−
 ογενεουσ πρεφερενχεσ σο τηατ δι ερενχεσ ιν χονστραιντσ λεαδ το δι ερεντ ρεσπονσεσ το τηε
ινχεντιϖεσ. Τηε ρεασονινγ βεηινδ τηισ ασσυ πτιον ισ ασ φολλοωσ. Τηε νονρεσπονσιϖε γρουπσ
ιδεντι εδ ιν τηε γραπηιχαλ αναλψσισ ηαϖε παττερνσ τηατ αρε  οστλψ σ οοτη τηρουγη τηε τενυρε
τηρεσηολδσ ρατηερ τηαν ηαϖινγ σ αλλερ πρε−τηρεσηολδ διπσ ανδ ποστ−τηρεσηολδ σπικεσ. Ιν αδ−
διτιον, ηετερογενειτψ ιν τηε γραπησ οχχυρσ αλονγ δι ενσιονσ τηατ χουλδ χονστιτυτε οβσταχλεσ
το ρεσπονσιϖενεσσ συχη ασ ιλλ ηεαλτη ανδ ϕοβ ριγιδιτιεσ.  ε δο νοτ δετεχτ ηετερογενειτψ
αλονγ  ορε νευτραλ χηαραχτεριστιχσ συχη ασ γενδερ, βιρτη χοηορτσ, σκιλλ τψπεσ, ορ νυ βερ
οφ κιδσ (νοτ σηοων ηερε). Ουρ ιντερπρετατιον οφ τηε ηετερογενειτψ παττερνσ τηυσ φολλοωσ
Χηεττψ (2009) ωηο χονσιδερσ  ξεδ χοστσ οφ αδϕυστινγ λαβορ συππλψ ανδ τηειρ ι πλιχατιονσ
φορ εστι ατινγ λαβορ συππλψ ελαστιχιτιεσ.
 ε βασε τηε  αιν ε πιριχαλ αναλψσισ ον α ρεστριχτεδ σα πλε εξχλυδινγ τηε  οστ χον−
στραινεδ γρουπσ οφ ινδιϖιδυαλσ. Τηε βοττο  πανελ ιν Ταβλε 1 συ  αριζεσ τηε δεχρεασεσ ιν
σα πλε σιζε ρεσυλτινγ φρο  εξχλυδινγ τηε λεαστ ρεσπονσιϖε ινδιϖιδυαλσ αλονγ εαχη δι ενσιον
οφ ηετερογενειτψ τηατ ωε ηαϖε εξα ινεδ. Τηε τοταλ νυ βερ οφ ινδιϖιδυαλσ ιν τηε ρεστριχτεδ
σα πλε ισ 154;484 ινδιϖιδυαλσ. Φιγυρε 10 ιλλυστρατεσ τηε διστριβυτιον οφ ρετιρε εντσ βψ δισ−
τανχε το τηε νεαρεστ τηρεσηολδ αφτερ ποολινγ αχροσσ αλλ τηρεσηολδσ; τηισ  γυρε ισ βασεδ ον
76;400 ινδιϖιδυαλσ ιν τηε ρεστριχτεδ σα πλε ωιτη ατ λεαστ 7 ψεαρσ οφ τενυρε ατ ρετιρε εντ.
Τηε βασιχ παττερνσ αρε τηε σα ε ασ φορ τηε φυλλ σα πλε. Εϖεν ιν τηε ρεστριχτεδ σα πλε, ωε
στιλλ οβσερϖε σεϖεραλ ινδιϖιδυαλσ ρετιρινγ ϕυστ πριορ το τηε σεϖερανχε παψ τηρεσηολδσ. Ηοωεϖερ,
ελι ινατινγ τηε υνρεσπονσιϖε γρουπσ δοεσ ρεδυχε τηε προβαβιλιτψ οφ ρετιρε εντ σηορτλψ βε−
φορε τηε τηρεσηολδσ. Ιν τηε φυλλ σα πλε, τηε προβαβιλιτψ οφ ρετιρινγ ιν α θυαρτερ ωιτηιν 1 ψεαρ
βεφορε α τηρεσηολδ ισ 22% λοωερ τηαν τηε προβαβιλιτψ οφ ρετιρινγ ιν ανψ οτηερ θυαρτερ. Εαχη
σα πλε χυτ φυρτηερ λοωερσ τηισ προβαβιλιτψ σο τηατ ιν τηε ρεστριχτεδ σα πλε, τηε προβαβιλιτψ
13οφ ρετιρινγ ιν α θυαρτερ ωιτηιν 1 ψεαρ βεφορε α τηρεσηολδ ισ 29% λοωερ τηαν τηε προβαβιλιτψ
οφ ρετιρινγ ιν ανψ οτηερ θυαρτερ.14
4 Τηεορετιχαλ Βαχκγρουνδ
4.1 Πρελι ιναριεσ
 ε υσε τηε ε πιριχαλ εϖιδενχε φρο  τηε πρεϖιουσ σεχτιον το γυιδε υσ ιν  οδελλινγ λαβορ
συππλψ ρεσπονσεσ το τηε σεϖερανχε παψ εντσ. Τηε ε πιριχαλ εϖιδενχε ισ συ  αριζεδ ασ
φολλοωσ. Φιρστ, τηε ε πιριχαλ εϖιδενχε ινδιχατεσ τηατ ινδιϖιδυαλσ δο νοτ τι ε τηειρ ϕοβ σταρτσ
εαρλιερ ιν τηειρ χαρεερσ το βε ελιγιβλε φορ σεϖερανχε παψ ατ τηε  ινι υ  ρετιρε εντ αγεσ
 ανδατεδ βψ τηε γοϖερν εντ πενσιον σψστε . Τηερεφορε, ωε φοχυσ ονλψ ον τηε ε εχτσ οφ
τηε σεϖερανχε παψ εντσ ον ρετιρε εντ δεχισιονσ. Σεχονδ, ωε ωιλλ αβστραχτ φρο  ινχο ε
ε εχτσ ιν ουρ τηεορετιχαλ  οδελ. Ιντυιτιϖελψ, τηε σεϖερανχε παψ εντσ αρε σ αλλ ρελατιϖε
το λιφετι ε ινχο ε, ανδ ινδιϖιδυαλσ  αψ βε υνλικελψ το ρεσπονδ το συχη σ αλλ χηανγεσ ιν
λιφετι ε ινχο ε. Ιν αδδιτιον, ωε  νδ νο χλεαρ εϖιδενχε φορ ινχο ε ε εχτσ ιν τηε ρετιρε εντ
παττερνσ. Τηε αβσενχε οφ ινχο ε ε εχτσ ι πλιεσ τηατ τηε ονλψ ε εχτ σεϖερανχε παψ τηρεσηολδσ
χαν ηαϖε ον ρετιρε εντ δεχισιονσ ιν ουρ  οδελ ισ το προϖιδε ινχεντιϖεσ το δελαψ ρετιρε εντ
ρελατιϖε το α χουντερφαχτυαλ δατε ωιτηουτ σεϖερανχε παψ. Τηιρδ, γιϖεν τηε λαχκ οφ λονγ−τερ 
πλαννινγ ιν ρελατιον το τηε σεϖερανχε παψ εντσ ανδ τηε ρελατιϖελψ σηορτ τι ε−σπαχε οϖερ
ωηιχη ρετιρε εντσ τακε πλαχε ιν Αυστρια, τηε ε πιριχαλ εϖιδενχε συγγεστσ τηατ ινδιϖιδυαλσ 
ρετιρε εντ δεχισιονσ τακε ιντο αχχουντ ατ  οστ ονε τενυρε τηρεσηολδ ωηεν δεχιδινγ ωηεν το
ρετιρε.  ε τηερεφορε  οδελ τηε δεχισιον το δελαψ ρετιρε εντ βασεδ ον τηε νεαρεστ, υπχο ινγ
τενυρε τηρεσηολδ. Λαστλψ, τηε ε πιριχαλ εϖιδενχε φρο  τηε πρεϖιουσ σεχτιον ινδιχατεσ τηατ
χοντρολλινγ φορ αγε ανδ οτηερ οβσερϖαβλε χοϖαριατεσ δοεσ νοτ αλτερ τηε οβσερϖεδ ρετιρε εντ
παττερνσ. Τηερεφορε, ωε ασσυ ε τηατ τηε αγε ορ δατε υντιλ ωηιχη εαχη ινδιϖιδυαλ ωουλδ νεεδ
το ωορκ το ρεαχη τηε νεξτ σεϖερανχε παψ τηρεσηολδ ισ ϖαρψινγ εξογενουσλψ αχροσσ ινδιϖιδυαλσ.
Τηε ε πιριχαλ εϖιδενχε συγγεστσ α βασιχ δεχισιον προχεσσ φορ ρετιρε εντ δεχισιονσ ανδ
ρεσπονσεσ το τηε  νανχιαλ ινχεντιϖεσ φρο  τηε σεϖερανχε παψ εντσ. Φιρστ, ινδιϖιδυαλσ ιγ−
νορε τηε σεϖερανχε παψ εντσ ανδ σελεχτ αν οπτι αλ ρετιρε εντ αγε ωηιλε τακινγ αλλ οτηερ
 νανχιαλ ινχεντιϖεσ φορ ρετιρε εντ ιντο αχχουντ.  ε ρεφερ το τηεσε ρετιρε εντ αγεσ ασ χουν−
τερφαχτυαλ ρετιρε εντ αγεσ. Σεχονδ, ινδιϖιδυαλσ εξα ινε τηε αγε ατ ωηιχη τηεψ ωουλδ ρεαχη
14Ρεσυλτσ φρο  λινεαρ προβαβιλιτψ  οδελσ οφ τηε ρετιρε εντ ινδιχατορ βψ θυαρτερ ον α πρε−τηρεσηολδ δυ  ψ
ανδ βασιχ χοντρολσ φορ γενδερ, αγε, σεασον, ανδ α σετ οφ τηρεσηολδ ινδιχατορσ φορ δι ερεντ συβσα πλεσ αρε
αϖαιλαβλε ον ρεθυεστ.
14τηειρ (νεξτ) τενυρε τηρεσηολδσ το θυαλιφψ φορ (λαργερ) σεϖερανχε παψ εντσ. Ιν παρτιχυλαρ,
ινδιϖιδυαλσ χο πυτε τηειρ δελαψ τι ε βασεδ ον τηε δι ερενχε βετωεεν τηειρ τηρεσηολδ αγεσ
ανδ τηειρ χουντερφαχτυαλ ρετιρε εντ αγεσ. Φιναλλψ, ινδιϖιδυαλσ χο παρε τηειρ δελαψ τι εσ
αγαινστ α χριτιχαλ ϖαλυε χαπτυρινγ τηε  αξι υ  α ουντ οφ τι ε τηεψ αρε ωιλλινγ το δελαψ
τηειρ ρετιρε εντσ. Τηισ χο παρισον δετερ ινεσ ινδιϖιδυαλσ  υλτι ατε ρετιρε εντ αγεσ; ιφ
τηειρ δελαψ τι ε ισ λεσσ τηαν τηε χριτιχαλ ϖαλυε, τηεν τηεψ ωιλλ ρετιρε ατ τηειρ τηρεσηολδ αγεσ,
οτηερωισε τηεψ ωιλλ ρετιρε ατ τηειρ χουντερφαχτυαλ αγεσ.
 ε σπεχιφψ τηε φορ αλ οπτι ιζατιον προβλε σ βεηινδ τηισ δεχισιον προχεσσ ιν τηε νεξτ
συβσεχτιον.  ε ηιγηλιγητ τηατ τηε χριτιχαλ ϖαλυε ισ δετερ ινεδ βασεδ ον αν ινδι ερενχε
χονδιτιον τηατ εξπρεσσεσ ινδι ερενχε βετωεεν ρετιρινγ ατ αν εαρλψ δατε ωιτηουτ σεϖερανχε
παψ ανδ ρετιρινγ ατ α τηρεσηολδ ωιτη σεϖερανχε παψ. Τηε εστι ατιον στρατεγψ τηατ ωε
δισχυσσ ιν τηε νεξτ σεχτιον φοχυσεσ ον τηισ ινδι ερενχε χονδιτιον το εστι ατε τηε στρυχτυραλ
παρα ετερ οφ ιντερεστ, τηε ιντερτε ποραλ λαβορ συππλψ ελαστιχιτψ.
4.2 Μοδελ
Ιν τηισ συβσεχτιον, ωε φορ αλιζε τηε εχονο ιχ  οδελ οφ ινδιϖιδυαλσ  ρετιρε εντ δεχισιονσ
τηατ ωε δισχυσσεδ ιν τηε πρεϖιουσ συβσεχτιον.  ε χονσιδερ α ποπυλατιον οφ ωορκερσ ωηο
αρε ε πλοψεδ ατ αγε 55 ανδ ωηο δεχιδε ωηεν το ρετιρε ιν τηε ρε αινινγ Τ ψεαρσ οφ τηειρ
λιφετι ε. Εαχη ινδιϖιδυαλ βεηαϖεσ αχχορδινγ το α λιφε−χψχλε λαβορ συππλψ  οδελ ιν ωηιχη
πρεφερενχεσ αρε δε νεδ οϖερ χονσυ πτιον χτ ιν εαχη περιοδ τ 2 φ0;1;:::;Τγ, ανδ ψεαρσ οφ
ωορκ Ρ βεψονδ αγε 55.  ε ασσυ ε τηατ τηερε ισ νο υνχερταιντψ ορ τι ε δισχουντινγ ανδ
τηατ εαχη ινδιϖιδυαλ λιϖεσ φορ Τ περιοδσ. Εσπεχιαλλψ ινδιϖιδυαλσ αρε νοτ συβϕεχτ το τηε ρισκ οφ
λαψο σ, ϕοβ χηανγεσ, ορ  αϕορ ηεαλτη σηοχκσ.15 Το χονχεντρατε ον τηε ε εχτ οφ σεϖερανχε παψ
ον δελαψσ ιν ρετιρε εντ ωε φυρτηερ ασσυ ε α θυασι−λινεαρ υτιλιτψ φυνχτιον, ωηιχη ελι ινατεσ
ινχο ε ε εχτσ.16 Ιν τηισ σεττινγ ωιτηουτ δισχουντινγ ορ υνχερταιντψ, αν ινδιϖιδυαλ ωιλλ
χονσυ ε α χονσταντ φραχτιον οφ ηερ τοταλ ινχο ε ιν εαχη περιοδ.
Φολλοωινγ τηε σεθυεντιαλ δεχισιον προχεδυρε ουτλινεδ ιν τηε πρεϖιουσ συβσεχτιον, ωε
σταρτ ωιτη τηε  οδελ φορ χουντερφαχτυαλ ρετιρε εντ χηοιχεσ. Ιν τηε αβσενχε οφ ανψ σεϖερανχε
15Τηε ασσυ πτιον οφ νο υνχερταιντψ ισ α υσεφυλ αππροξι ατιον το δεσχριβε τηε ενϖιρον εντ ιν ωηιχη
ρετιρε εντ δεχισιονσ οφ ηιγηερ−τενυρεδ ωορκερσ ιν Αυστρια τακε πλαχε φορ  υλτιπλε ρεασονσ. Φιρστ, λαψο σ
αρε χονχεντρατεδ α ονγστ λοωερ−τενυρεδ, ψουνγερ ωορκερσ. Σεχονδ, χολλεχτιϖε βαργαινινγ αγρεε εντσ δε−
τερ ινε α σιγνι χαντ πορτιον οφ εαρνινγσ βασεδ ον αγε, εξπεριενχε, τενυρε ανδ οτηερ οβσερϖαβλε ε πλοψεε
χηαραχτεριστιχσ.
16Το αναλψζε τηε σενσιτιϖιτψ οφ ουρ ρεσυλτσ το τηισ ασσυ πτιον, ωε ωιλλ εξπερι εντ ωιτη  ορε γενεραλ
υτιλιτψ φυνχτιονσ ιν σεχτιον 5.3.
15παψ εντ τηρεσηολδσ, αν ινδιϖιδυαλ χηοοσεσ ηισ ρετιρε εντ δατε βψ σολϖινγ τηε φολλοωινγ
οπτι ιζατιον προβλε 
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ωηερε ψ δενοτεσ τηε ινδιϖιδυαλ σ αννυαλ εαρνινγσ, ξ δενοτεσ υνεαρνεδ ινχο ε, ανδ   δενοτεσ
αν ινδιϖιδυαλ σ ταστε φορ ωορκ.  ε ασσυ ε τηατ ταστεσ φορ ωορκ αρε διστριβυτεδ αχροσσ
ινδιϖιδυαλσ αχχορδινγ το τηε διστριβυτιον φυνχτιον Φ( ) δε νεδ ον (0;  αξ] ανδ α ηιγηερ
ϖαλυε οφ   χορρεσπονδσ το ηιγηερ ταστε φορ ωορκ ασ οπποσεδ το λεισυρε. Τηε παρα ετερ ε
χαπτυρεσ τηε χονϖεξιτψ ιν τηε δισυτιλιτψ οφ ωορκ; ωε δισχυσσ τηισ παρα ετερ ιν  ορε δεταιλ
βελοω. Σολϖινγ τηε οπτι ιζατιον προβλε , χουντερφαχτυαλ ρετιρε εντ χηοιχεσ αρε γιϖεν βψ
Ρ( ) =  ( ψ)
ε (2)
ωηερε   = 1 ισ τηε  αργιναλ υτιλιτψ οφ ινχο ε.  ε ηιγηλιγητ τηατ τηεσε χουντερφαχτυαλ
ρετιρε εντ χηοιχεσ χαπτυρε ρετιρε εντ δεχισιονσ ωηεν ιγνορινγ τηε σεϖερανχε παψ εντσ βυτ
στιλλ τακινγ αλλ οτηερ  νανχιαλ ινχεντιϖεσ φορ ρετιρε εντ ιντο αχχουντ.
Αφτερ σελεχτινγ α χουντερφαχτυαλ ρετιρε εντ δατε ωηιλε ιγνορινγ τηε σεϖερανχε παψ εντσ,
ινδιϖιδυαλσ φολλοω τηε σεχονδ στεπ οφ τηε δεχισιον προχεσσ ανδ σελεχτ αν οπτι αλ ρετιρε εντ
δατε ωηιλε τακινγ τηε  νανχιαλ ινχεντιϖεσ φρο  τηε σεϖερανχε παψ εντσ ιντο αχχουντ.  ε
ασσυ ε τηατ εαχη ινδιϖιδυαλ ηασ α τηρεσηολδ ρετιρε εντ αγε,   Ρ   Ρ( ), συχη τηατ, ωηεν
ρετιρινγ αφτερ τηε τηρεσηολδ αγε, τηε ινδιϖιδυαλ ωιλλ ηαϖε αχχυ υλατεδ συ′χιεντ ψεαρσ οφ
τενυρε το θυαλιφψ φορ α λυ π−συ  παψ εντ δξ. Σινχε ινδιϖιδυαλσ δι ερ ιν τηειρ ψεαρσ οφ
τενυρε ατ αγε 55, τηε τηρεσηολδ ρετιρε εντ αγεσ αρε ηετερογενεουσλψ διστριβυτεδ αχροσσ
ινδιϖιδυαλσ. Φορ αλλψ, εαχη ινδιϖιδυαλ σολϖεσ τηε φολλοωινγ οπτι ιζατιον προβλε  το σελεχτ
ηισ οπτι αλ ρετιρε εντ δατε ωηεν τακινγ ηισ σεϖερανχε παψ εντ ιντο αχχουντ,
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Οπτι αλ ρετιρε εντ χηοιχεσ φορ ινδιϖιδυαλσ ωιτη χουντερφαχτυαλ ρετιρε εντ χηοιχε Ρ( ) =
Ρ ανδ δι ερεντ ϖαλυεσ οφ τηε σεϖερανχε παψ εντ τηρεσηολδ ατ   Ρ αρε ιλλυστρατεδ ιν Φιγυρε 11.
Ασ σηοων, τηε σεϖερανχε παψ εντσ χρεατε δισχοντινυουσ ινχρεασεσ ιν ινδιϖιδυαλσ  βυδγετ σετσ
ατ τηε τηρεσηολδ ρετιρε εντ αγεσ. Φορ σο ε ινδιϖιδυαλσ, τηε τηρεσηολδσ αρε συ′χιεντλψ εαρλψ
συχη τηατ τηεσε ινδιϖιδυαλσ ωουλδ πρεφερ το ρετιρε ατ τηε τενυρε τηρεσηολδσ ωιτη τηε σεϖερανχε
παψ εντσ ρατηερ τηαν ρετιρε ατ τηε χουντερφαχτυαλ δατε ωιτηουτ τηε σεϖερανχε παψ εντσ.
16Φορ οτηερ ινδιϖιδυαλσ, τηε τηρεσηολδσ αρε συ′χιεντλψ λατε συχη τηατ τηεσε ινδιϖιδυαλσ ωουλδ
πρεφερ το ρετιρε εαρλιερ, ατ τηε χουντερφαχτυαλ δατε, ωιτηουτ τηε σεϖερανχε παψ εντσ ρατηερ
τηαν ρετιρε λατερ ωιτη τηε σεϖερανχε παψ εντσ.
Βεχαυσε τηε τηρεσηολδ αγεσ ϖαρψ αχροσσ ινδιϖιδυαλσ ωιτη χονσταντ ταστε φορ ωορκ  ,
τηε α ουντ οφ τι ε βετωεεν εαχη ινδιϖιδυαλσ  τενυρε τηρεσηολδ ανδ ηερ χουντερφαχτυαλ
ρετιρε εντ αγε, δενοτεδ βψ δΡ =   Ρ   Ρ( ), αλσο ϖαριεσ αχροσσ ινδιϖιδυαλσ. Ιντυιτιϖελψ, δΡ
χαπτυρεσ τηε α ουντ οφ δελαψ φρο  ονε σ χουντερφαχτυαλ ρετιρε εντ αγε τηατ ισ νεχεσσαρψ το
θυαλιφψ φορ τηε σεϖερανχε παψ. Αν ινδιϖιδυαλ σ οπτι αλ λαβορ συππλψ στρατεγψ ινχορπορατινγ
τηε σεϖερανχε παψ εντ τηρεσηολδ ισ τηερεφορε το σετ α χριτιχαλ ϖαλυε  ( ) τηατ χαπτυρεσ
τηε  αξι υ  α ουντ οφ τι ε ηε ισ ωιλλινγ το δελαψ ρετιρε εντ φρο  τηε χουντερφαχτυαλ
ρετιρε εντ αγε το θυαλιφψ φορ ηισ σεϖερανχε παψ εντ. Ιφ δΡ    ( ), τηεν τηε ινδιϖιδυαλ ωιλλ
δελαψ ρετιρε εντ ανδ ρετιρε ατ ηισ τηρεσηολδ αγε   Ρ; οτηερωισε τηε ινδιϖιδυαλ ωιλλ ρετιρε ατ
ηισ χουντερφαχτυαλ ρετιρε εντ αγε Ρ( ). Τηε χριτιχαλ ϖαλυε  ( ) ισ δετερ ινεδ βψ σολϖινγ
φορ τηε λενγτη οφ τι ε τηατ  ακεσ τηε ινδιϖιδυαλ ινδι ερεντ βετωεεν ρετιρινγ εαρλψ ωιτηουτ
τηε σεϖερανχε παψ εντ ανδ ρετιρινγ ατ τηε τενυρε τηρεσηολδ ωιτη τηε σεϖερανχε παψ εντ.
Φορ αλλψ, τηε χριτιχαλ ϖαλυε ισ χηαραχτεριζεδ βψ σολϖινγ τηε φολλοωινγ ινδι ερενχε εθυατιον
φορ  ( ),









υτιλιτψ ωηεν ρετιρινγ εαρλψ ωιτηουτ σεϖ παψ









υτιλιτψ ωηεν ρετιρινγ ατ τηρεσηολδ ωιτη σεϖ παψ
: (4)
Ασ ινδιχατεδ βψ τηε νοτατιον, τηε χριτιχαλ ϖαλυε ορ  αξι υ  λενγτη οφ τι ε αν ινδιϖιδυαλ
ισ ωιλλινγ το δελαψ ρετιρε εντ το θυαλιφψ φορ σεϖερανχε παψ ϖαριεσ ωιτη τηε ταστε φορ ωορκ  .
Σπεχι χαλλψ,  ( ) ισ λονγερ φορ ινδιϖιδυαλσ ωιτη α ηιγηερ ϖαλυε οφ  . Αλλ ινδιϖιδυαλσ οφ τψπε
  =   αξ αρε ωιλλινγ το δελαψ ρετιρε εντ υπ το τηε  αξι υ  λενγτη οφ δελαψ  (  αξ). Βυτ
φορ ινδιϖιδυαλσ ωιτη σ αλλερ ϖαλυεσ οφ   <   αξ τηε ωιλλινγνεσσ το δελαψ ρετιρε εντ ισ λοωερ.
Ιν τηε αγγρεγατε, τηε  οδελ ι πλιεσ τηατ τηε φρεθυενχψ οφ ρετιρε εντσ βψ τενυρε φολλοω α
δεχλινινγ παττερν βεφορε τηε τενυρε τηρεσηολδ. Τηε νυ βερ οφ ρετιρε εντσ ρελατιϖε το τηε
χουντερφαχτυαλ ρετιρε εντ δατε δροπσ ωηεν τηε ηιγηεστ τψπεσ   αξ σταρτ δελαψινγ ρετιρε εντ
ανδ ασ ωε  οϖε χλοσερ το τηε τηρεσηολδ λοωερ τψπεσ ϕοιν ωηιχη φυρτηερ λοωερσ τηε οβσερϖεδ
νυ βερ οφ ρετιρε εντσ ρελατιϖε το τηε χουντερφαχτυαλ.17
Φιγυρε 12 ιλλυστρατεσ τηε δεχλινινγ παττερν ιν τηε νυ βερ οφ ρετιρε εντσ πριορ το τηε σεϖ−
17 ηετηερ τηε φρεθυενχψ ορ ρετιρε εντσ γοεσ αλλ τηε ωαψ το ζερο πριορ τηε τηρεσηολδ, ορ ωηετηερ τηερε
αρε ινδιϖιδυαλσ ρετιρινγ ϕυστ βεφορε α τενυρε τηρεσηολδ, δεπενδσ ον τηε διστριβυτιον οφ  .
17ερανχε παψ τηρεσηολδ οβταινεδ φρο  α σι υλατιον οφ τηε  οδελ.18 Τηε σι υλατεδ  οδελ αλσο
τακεσ ιντο αχχουντ τηατ τηερε αρε εξχεσσ ρετιρε εντσ ϕυστ αφτερ τηε γοϖερν εντ− ανδατεδ
τενυρε τηρεσηολδσ ιν αδδιτιον το εξχεσσ ρετιρε εντσ εξαχτλψ ατ τηε γοϖερν εντ− ανδατεδ
τενυρε τηρεσηολδσ ιν Φιγυρε 10. Το χαπτυρε τηισ οβσερϖεδ παττερν, ωε ασσυ ε τηατ σο ε
ε πλοψερσ ι ποσε τενυρε τηρεσηολδσ βεψονδ τηε γοϖερν εντ− ανδατεδ τενυρε τηρεσηολδσ
φορ σο ε ε πλοψεεσ. Ιντυιτιϖελψ, σο ε ε πλοψερσ ρεθυιρε σο ε ε πλοψεεσ το χο πλετε σπε−
χι χ τασκσ ορ προϕεχτσ πριορ το παψινγ τηεσε ε πλοψεεσ τηειρ σεϖερανχε παψ εντσ. Υσινγ   ρ
το δενοτε τηε ρετιρε εντ αγε χορρεσπονδινγ το τηε γοϖερν εντ− ανδατεδ τενυρε τηρεσηολδ,
ωε ασσυ ε τηατ αν ινδιϖιδυαλ σ τηρεσηολδ ρετιρε εντ αγε ισ γιϖεν βψ
  Ρ =   ρ + ζ
ωηερε ζ ρεπρεσεντσ τηε α ουντ οφ αδδιτιοναλ τι ε ρεθυιρεδ φορ προϕεχτ χο πλετιον.  ε
ασσυ ε τηατ ζ ισ διστριβυτεδ ον [0;1) αχχορδινγ το δενσιτψ π(ζ).
4.3 Τηε Ιντερτε ποραλ Λαβορ Συππλψ Ελαστιχιτψ
Τηε ελαστιχιτψ οφ ιντερτε ποραλ συβστιτυτιον ιν λαβορ συππλψ ισ δε νεδ το χαπτυρε ηοω
λαβορ συππλψ ρεσπονδσ το αντιχιπατεδ ϖαριατιον ιν εαρνινγσ περ υνιτ οφ τι ε (ι.ε., αντιχιπατεδ
ωαγε ϖαριατιον). Ιντυιτιϖελψ, ωηεν α ωαγε ινχρεασε ισ αντιχιπατεδ, ιτ ισ αλρεαδψ φαχτορεδ ιντο
λιφετι ε ινχο ε σο τηατ τηε  αργιναλ υτιλιτψ οφ λιφετι ε ινχο ε χαν βε ασσυ εδ το βε ηελδ
χονσταντ. Τηυσ, υσινγ   το δενοτε τηε  αργιναλ υτιλιτψ οφ λιφετι ε ινχο ε (τηε  υλτιπλιερ
ον τηε ινδιϖιδυαλ σ βυδγετ χονστραιντ), τηε ιντερτε ποραλ λαβορ συππλψ ελαστιχιτψ ισ δε νεδ
βψ δλνΡ
δλνψ ϕ . Σολϖινγ τηε ινδιϖιδυαλ σ οπτι ιζατιον προβλε , τηε ιντερτε ποραλ λαβορ συππλψ
ελαστιχιτψ ιν ουρ  οδελ ισ γιϖεν βψ
δλνΡ
δλνψ
ϕ  = ε:
Ιντυιτιϖελψ, ωηεν τηε  αργιναλ δισυτιλιτψ φρο  αδδιτιοναλ λαβορ συππλψ ρισεσ ϖερψ ραπιδλψ,
αν ινδιϖιδυαλ ωιλλ νοτ αδϕυστ ηισ λαβορ συππλψ ϖερψ  υχη ιν ρεσπονσε το αν αντιχιπατεδ
ωαγε ινχρεασε. Ιν τηε λιφε−χψχλε λαβορ συππλψ  οδελ αβοϖε, ωε σπεχι χαλλψ ρεφερ το ε ασ
αν ιντερτε ποραλ ( −χονσταντ) ελαστιχιτψ βεχαυσε τηισ παρα ετερ γοϖερνσ ρεσπονσιϖενεσσ το
σεϖερανχε παψ εντσ τηατ χαν βε φυλλψ αντιχιπατεδ ανδ ηενχε φαχτορεδ ιντο τηε  αργιναλ
υτιλιτψ οφ ινχο ε. Τηε ιντερτε ποραλ λαβορ συππλψ ελαστιχιτψ ισ ρε εχτεδ ιν τηε χυρϖατυρε
18Τηε παρα ετερ ϖαλυεσ ανδ διστριβυτιονσ υσεδ ιν τηε σι υλατιον αρε δεσχριβεδ ιν τηε Σενσιτιϖιτψ Αναλψσισ
σεχτιον.
18οφ αν ινδιϖιδυαλ σ ινδι ερενχε χυρϖεσ, ορ εθυιϖαλεντλψ ιν τηε χριτιχαλ ϖαλυε   τηατ χαπτυρεσ
αν ινδιϖιδυαλ σ ωιλλινγνεσσ το δελαψ ρετιρε εντ φορ α σεϖερανχε παψ εντ. Ιν παρτιχυλαρ, α
λαργερ ελαστιχιτψ χορρεσπονδσ το α ωιλλινγνεσσ το δελαψ ρετιρε εντ φορ α λονγερ α ουντ οφ
τι ε, ωηιχη ινχρεασεσ τηε χριτιχαλ ϖαλυε.
4.4 Ιντενσιϖε & Εξτενσιϖε Μαργιν Ελαστιχιτιεσ
 ηιλε ωε ηαϖε δε νεδ τηε αβοϖε ιντερτε ποραλ λαβορ συππλψ ελαστιχιτψ ιν τερ σ οφ χαρεερ
λενγτη, τηισ εξτενσιϖε  αργιν ελαστιχιτψ δι ερσ φρο  τηε  ορε τραδιτιοναλ ιντενσιϖε  αργιν
ιντερτε ποραλ λαβορ συππλψ ελαστιχιτψ ωηιχη ισ υσυαλλψ δε νεδ ιν τερ σ οφ ηουρσ οφ ωορκ.
Το ηιγηλιγητ τηε διστινχτιον βετωεεν τηεσε ελαστιχιτιεσ, ωε ρελατε τηε  οδελ αβοϖε το α
 ορε τραδιτιοναλ λιφε−χψχλε λαβορ συππλψ  οδελ. Σπεχι χαλλψ, ιν τηε σεττινγ αβοϖε ωιτη νο
δισχουντινγ ανδ νο υνχερταιντψ, α  ορε τραδιτιοναλ λιφε χψχλε λαβορ συππλψ  οδελ χουλδ δε νε










ωηερε ωτ χαπτυρεσ τηε ηουρλψ ωαγε ατ τι ε τ,  (τ) χαπτυρεσ ηοω τηε δισυτιλιτψ οφ ωορκ εϖολϖεσ
ωιτη τι ε (αγε), ανδ ϖ(:) χαπτυρεσ τηε δισυτιλιτψ οϖερ ηουρσ οφ ωορκ. Ιν τηισ προβλε , τηε
ινδιϖιδυαλ χηοοσεσ α προ λε οφ ηουρσ οφ ωορκ ατ εαχη ποιντ ιν τι ε φητγ. Τηε ιντενσιϖε






Το  ακε τηε ρελατιονσηιπ ωιτη τηε χαρεερ−λενγτη  οδελ αβοϖε  ορε εξπλιχιτ, συπποσε
τηατ αν ινδιϖιδυαλ ισ ρεστριχτεδ συχη τηατ ηε χαν χηοοσε το ειτηερ ωορκ   η ηουρσ ορ νονε ατ
αλλ, ι.ε. ητ 2 φ0;  ηγ φορ αλλ τ ανδ ϖ(0) = 0 < ϖ(  η). Ιν τηισ χασε, ιφ  (τ) ισ  ονοτονιχαλλψ
ινχρεασινγ (ι.ε.  (τ0) >  (τ) φορ τ0 > τ), τηεν αν ινδιϖιδυαλ σ οπτι ιζατιον προβλε  ωουλδ
σι πλιφψ το χηοοσινγ αν οπτι αλ ρετιρε εντ δατε Ρ; ιν παρτιχυλαρ, υσινγ η (τ) το δενοτε αν
ινδιϖιδυαλ σ οπτι αλ προ λε οφ ηουρσ οφ ωορκ, τηε οπτι αλ ρετιρε εντ δατε ωουλδ βε δε νεδ
βψ
Ρ 2 [0;Τ] σ.τ. η
 (τ) =
(
η φορ τ   Ρ
0 φορ τ > Ρ
:
Ιντυιτιϖελψ, ιφ αν ινδιϖιδυαλ χαν ονλψ ωορκ α  ξεδ νυ βερ οφ ηουρσ ιν εϖερψ περιοδ ανδ
ωορκινγ ισ βεχο ινγ  ορε δι′χυλτ οϖερ τι ε, τηε ινδιϖιδυαλ σ οπτι αλ στρατεγψ ισ το σι πλψ
19πιχκ α τι ε ατ ωηιχη ηε ωιλλ στοπ ωορκινγ. Φυρτηερ ορε, αφτερ ρε−νορ αλιζινγ συχη τηατ
∼  (τ) =  (τ)ϖ(  η) ανδ ψτ = ωτ  η, τηε ινδιϖιδυαλ σ οπτι ιζατιον προβλε  χαν βε ρε−φορ υλατεδ














το τηε δισυτιλιτψ φρο  ωορκ ιν τηε









ηιγηλιγητσ τηατ τηε εξτενσιϖε  αργιν, ορ χαρεερ λενγτη,
ιντερτε ποραλ ελαστιχιτψ ε ρε εχτσ ηοω θυιχκλψ τηε  αργιναλ δισυτιλιτψ οφ ωορκ ινχρεασεσ ωιτη
αγε. Ιν οτηερ ωορδσ, ωηιλε ειντενσιϖε ισ δετερ ινεδ βψ τηε χυρϖατυρε οφ ϖ(:), τηε εξτενσιϖε
 αργιν ελαστιχιτψ ε δεπενδσ ον  (τ). Τηισ ι πλιεσ τηατ τηε εξτενσιϖε  αργιν ελαστιχιτψ χαν
βε χο πλετελψ ινδεπενδεντ οφ τηε ιντενσιϖε  αργιν ελαστιχιτψ.  ηιλε βοτη ιντενσιϖε ανδ
εξτενσιϖε  αργιν ελαστιχιτιεσ αρε ι πορταντ το εστι ατε, ωε φοχυσ ονλψ ον εστι ατινγ τηε
εξτενσιϖε  αργιν ελαστιχιτψ σινχε ωε λαχκ δατα ον ηουρσ οφ ωορκ ανδ σινχε τηε σεϖερανχε
παψ εντ ινχεντιϖεσ αππλψ ονλψ το χαρεερ λενγτη δεχισιονσ.
Αν αλτερνατιϖε, βυτ χλοσελψ ρελατεδ, ϖιεω οφ τηε διστινχτιον βετωεεν λαβορ συππλψ ελαστιχι−
τιεσ ατ τηε εξτενσιϖε ανδ ιντενσιϖε  αργινσ ισ τηε φοχυσ οφ ρεχεντ ωορκ ιν τηε  αχροεχονο ιχσ
λιτερατυρε. Ιν παρτιχυλαρ, Ρογερσον ανδ  αλλενιυσ (2009) δεϖελοπ α λιφε−χψχλε  οδελ οφ λαβορ
συππλψ ιν ωηιχη βοτη ιντενσιϖε  αργιν ανδ εξτενσιϖε  αργιν λαβορ συππλψ δεχισιονσ αρισε
δυε το οφ  ξεδ χοστσ οφ λαβορ φορχε παρτιχιπατιον. Τηε ιντενσιϖε  αργιν δεχισιον χορρεσπονδσ
το τηε χηοιχε οφ ηοω  ανψ ηουρσ το ωορκ ιν α γιϖεν περιοδ ωηιλε τηε εξτενσιϖε  αργιν δε−
χισιον χορρεσπονδσ το τηε χηοιχε οφ ωηιχη, ορ ηοω  ανψ, περιοδσ το ωορκ. Υσινγ τηισ  οδελ
ιν α γενεραλ εθυιλιβριυ  σετυπ, Ρογερσον ανδ  αλλενιυσ εξα ινε ηοω αγγρεγατε (λιφετι ε)
ηουρσ οφ ωορκ ρεσπονδ το ταξεσ. Τηεψ ε πηασιζε τηατ, εϖεν ωηεν τηε ιντενσιϖε  αργιν
ελαστιχιτψ ισ σ αλλ, τηε αγγρεγατε ρεσπονσεσ  αψ βε λαργε βεχαυσε τηε εξτενσιϖε  αργιν ελασ−
τιχιτψ χαν βε λαργε. Μορεοϖερ, τηεψ σηοω τηατ τηερε ισ αν ι πορταντ ιντεραχτιον βετωεεν
τηε ιντενσιϖε ανδ εξτενσιϖε  αργινσ: λεσσ αδϕυστ εντ ον τηε εξτενσιϖε  αργιν νεχεσσαριλψ
ι πλιεσ  ορε αδϕυστ εντ ατ τηε ιντενσιϖε  αργιν. Ιντυιτιϖελψ, τηε λεσσ αν ινδιϖιδυαλ λικεσ το
χηανγε ηουρσ οϖερ τηε λιφε χψχλε, τηε ηιγηερ ισ τηε  ξεδ χοστ ρεθυιρεδ το ινδυχε α ρετιρε εντ
ανδ τηυσ τηε λαργερ τηε ρεσπονσε ατ τηε εξτενσιϖε  αργιν.
Ιν ουρ ε πιριχαλ αναλψσισ ανδ ιν τηε  οδελ αβοϖε, ωε αρε αβλε το φοχυσ εξπλιχιτλψ ον τηε
εξτενσιϖε (χαρεερ λενγτη)  αργιν ηιγηλιγητεδ βψ Ρογερσον ανδ  αλλενιυσ. Ι πορταντλψ, τηε
ιντερτε ποραλ λαβορ συππλψ ελαστιχιτψ ιν ουρ  οδελ, ι.ε. τηε στρυχτυραλ παρα ετερ ε, εξαχτλψ
χαπτυρεσ τηε εξτενσιϖε  αργιν ελαστιχιτψ τηατ Ρογερσον ανδ  αλλενιυσ ε πηασιζε. Τηε
20ιδεντι χατιον οφ τηισ παρα ετερ χο εσ φρο  ϖαριατιον ιν τηε νονλινεαριτιεσ ιν βυδγετ σετσ
δυε το σεϖερανχε παψ εντσ, ωηιχη χορρεσπονδσ το ϖαριατιον ιν τηε  ξεδ χοστσ οφ παρτιχιπατιον
ιν τηε Ρογερσον ανδ  αλλενιυσ φρα εωορκ.
Αδδιτιοναλλψ, σι ιλαρ το Ρογερσον ανδ  αλλενιυσ, τηισ εξτενσιϖε  αργιν ελαστιχιτψ χαπ−
τυρεσ τηε ελαστιχιτψ οφ αγγρεγατε (λιφετι ε) ηουρσ οφ ωορκ ωηεν τηε ιντενσιϖε  αργιν ελαστιχιτψ
ισ σ αλλ. Το δε ονστρατε τηισ, ωε νοτε τηατ ωιτη α σ αλλ ιντενσιϖε  αργιν ελαστιχιτψ, αν ινδι−
ϖιδυαλ  υστ εσσεντιαλλψ ωορκ σο ε σετ νυ βερ οφ ηουρσ   η ιν εαχη περιοδ τηατ ηε ωορκσ, βυτ
ηε χαν χηοοσε τηε νυ βερ οφ περιοδσ τηατ ηε ωορκσ, Ρ. Ιν τηισ χασε, τηε ελαστιχιτψ οφ αγγρε−





5 Ελαστιχιτψ Εστι ατιον
5.1 Εστι ατιον Στρατεγψ
Τηε εστι ατιον τηε ιντερτε ποραλ λαβορ συππλψ ελαστιχιτψ ισ βασεδ ον τηε χουντερφαχτυαλ
λαβορ συππλψ εθυατιον ανδ τηε ινδι ερενχε χονδιτιον τηατ δετερ ινεσ τηε χριτιχαλ ϖαλυε  ,
εθυατιονσ (2) ανδ (4) ρεσπεχτιϖελψ, ωηιχη ωε ρεπεατ ηερε φορ χλαριτψ:
  Ρ     =  ( ψ)
ε

















Ουρ εστι ατιον στρατεγψ ισ το σολϖε τηε τωο εθυατιονσ φορ   ανδ ε υσινγ εστι ατεδ ινφορ−
 ατιον ον ψ,   Ρ, δξ ανδ   φρο  τηε δατα. Τηε χρυχιαλ  ο εντ ωε δεριϖε φρο  τηε δατα
το  ακε τηισ προχεδυρε ωορκ ισ τηε λενγτη οφ δελαψ   τηατ  ακεσ τηε ινδιϖιδυαλ ινδι ερ−
εντ βετωεεν ρετιρινγ ατ τηε χουντερφαχτυαλ ρετιρε εντ δατε ανδ δελαψινγ ρετιρε εντ το τηε
τενυρε τηρεσηολδ. Εσσεντιαλλψ, τηισ  ο εντ ισ εστι ατεδ φρο  τηε οβσερϖεδ διστριβυτιον οφ
ρετιρε εντσ βψ τενυρε (σεε Φιγυρε 10, πρεσεντεδ ιν τηε πρεϖιουσ σεχτιον).
Ουρ  οδελ ασσυ εσ τηατ ινδιϖιδυαλσ αρε ηετερογενεουσ ιν τηειρ ταστε φορ ωορκ   ανδ
τηατ τψπεσ αρε ρανδο λψ διστριβυτεδ ιν τηε ποπυλατιον. Ασ ωε ηαϖε δισχυσσεδ, εαχη τψπε
ηασ α δι ερεντ ινδι ερενχε χονδιτιον ανδ χονσεθυεντλψ τηερε ισ ϖαριατιον ιν  ( ). Τηε
ιδεντι χατιον οφ ε ρεθυιρεσ, ηοωεϖερ, τηατ ωε πιν δοων α σπεχι χ τψπε. Ουρ στρατεγψ ισ το
φοχυσ ον τηε τψπε οφ ινδιϖιδυαλσ ωιτη τηε ηιγηεστ ταστε φορ ωορκ   αξ. Φορ τηοσε ινδιϖιδυαλσ
τηε  αξι υ  λενγτη οφ δελαψ χαν βε ιδεντι εδ φρο  τηε οβσερϖεδ ρετιρε εντ παττερνσ
ιν Φιγυρε 10 ασ τηε ποιντ ωηερε νυ βερ οφ ρετιρε εντσ σταρτσ δεχλινινγ, ρελατιϖε το τηε
21χουντερφαχτυαλ φρεθυενχιεσ, πριορ το τηε τενυρε τηρεσηολδ. Ασ τηε ινδιϖιδυαλσ ωιτη τηε
ηιγηεστ ταστε φορ ωορκ αρε ωιλλινγ το δελαψ ρετιρε εντ τηε λονγεστ (ι.ε. τηεψ ηαϖε τηε ηιγηεστ
ϖαλυε οφ  ), ωε οβσερϖε τηε  ρελοχατινγ τηειρ ρετιρε εντ εαρλιεστ ανδ χαν τηυσ ιδεντιφψ
τηε ρεσπονσεσ οφ τηε τψπε ωιτη ηιγηεστ ϖαλυε οφ   =   αξ. Νοτε τηατ τηε ασσυ πτιον τηατ
τηερε ισ α  ξεδ τψπε ωιτη  αξι υ  ταστε φορ ωορκ   αξ ιν τηε ποπυλατιον ισ χρυχιαλ φορ
ιδεντι χατιον οφ τηε ιντερτε ποραλ λαβορ συππλψ ελαστιχιτψ. Το εξα ινε τηε σενσιτιϖιτψ οφ τηε
ελαστιχιτψ εστι ατε ε ωιτη ρεσπεχτ το τηε ποιντ οφ ινδι ερενχε ωε ωιλλ ηολδ τηε τψπε   αξ
 ξεδ ανδ ϖαρψ  .
Ιν τηε νεξτ συβσεχτιον ωε δεσχριβε ιν δεταιλ τηε στεπσ τακεν το εστι ατε   ανδ ιντροδυχε
τηε χαλιβρατεδ ϖαλυεσ φορ τηε οτηερ παρα ετερσ. Συβσεθυεντλψ ωε πρεσεντ εστι ατιον ρεσυλτσ
ανδ σενσιτιϖιτψ αναλψσισ.
5.2 Εστι ατιον Προχεδυρεσ
Τηε στεπσ οφ τηε προχεδυρε το εστι ατε   αρε ιλλυστρατεδ ιν Φιγυρεσ 13 τηρουγη 15 ανδ
συ  αριζεδ ασ φολλοωσ:
1. Εστι ατε τηε σπικε ιν ρετιρε εντσ ανδ α χοντινυουσ αππροξι ατιον οφ τηε οβσερϖεδ
φρεθυενχιεσ (Φιγυρε 13).
2. Εστι ατε τηε χουντερφαχτυαλ ρετιρε εντ φρεθυενχιεσ υσινγ αν ιντερπολατιον οφ αχτυαλ
φρεθυενχιεσ αωαψ φρο  τηε τηρεσηολδ (Φιγυρε 14).
3. Εστι ατε τηε εξχεσσ  ασσ οφ ρετιρε εντσ αφτερ τηε τενυρε τηρεσηολδ βασεδ ον τηε
χυ υλατιϖε δι ερενχεσ βετωεεν τηε αχτυαλ ανδ χουντερφαχτυαλ ρετιρε εντ φρεθυενχιεσ
(Φιγυρε 15).
4. Εστι ατε   βψ εθυατινγ τηε πρε−τηρεσηολδ δελαψεδ ρετιρε εντσ ωιτη τηε ποστ−τηρεσηολδ
εξχεσσ ρετιρε εντσ (Φιγυρε 15).
Το εστι ατε τηε χριτιχαλ ϖαλυε  , ωε σταρτ βψ εστι ατινγ α χοντινυουσ αππροξι ατιον
οφ τηε οβσερϖεδ ρετιρε εντ φρεθυενχιεσ σο τηατ ωε χαν αχχυρατελψ χηαραχτεριζε τηε α ουντ
οφ εξχεσσ  ασσ ατ τηε τενυρε τηρεσηολδσ. Σπεχι χαλλψ, ιν εαχη ιντερϖαλ βετωεεν τωο τενυρε
τηρεσηολδσ, ωε ρεγρεσσ τηε οβσερϖεδ φρεθυενχιεσ ον α χοντινυουσ 4τη ορδερ πολψνο ιαλ ιν
τενυρε ατ ρετιρε εντ.  ε τηεν πρεδιχτ τηε  ττεδ ϖαλυεσ ανδ σετ τηε ϖαλυεσ ατ τηε τενυρε
τηρεσηολδσ εθυαλ το τηε οβσερϖεδ ϖαλυεσ.  ε ρε−σχαλε τηε πρεδιχτεδ ϖαλυεσ σο τηατ τηε τοταλ
νυ βερ οφ ινδιϖιδυαλ ρετιρε εντσ βασεδ ον τηε  ττεδ ϖαλυεσ ισ εθυαλ το τηε νυ βερ οφ
22οβσερϖεδ ρετιρε εντσ.  ε ρεφερ το τηε φρεθυενχιεσ βασεδ ον τηισ χοντινυουσ αππροξι ατιον
ασ τηε αχτυαλ φρεθυενχιεσ. Φιγυρε 13 πλοτσ τηε οβσερϖεδ φρεθυενχιεσ αγαινστ τηε αχτυαλ
φρεθυενχιεσ ωηεν ποολινγ αχροσσ αλλ οφ τηε τενυρε τηρεσηολδσ.
Ιν τηε σεχονδ στεπ, ωε εστι ατε χουντερφαχτυαλ φρεθυενχιεσ οφ τενυρε ατ ρετιρε εντ τηατ
ωουλδ οχχυρ ιν τηε αβσενχε οφ τηε σεϖερανχε παψ εντσ. Φορ τηατ πυρποσε, ωε ρεγρεσσ τηε
αχτυαλ φρεθυενχιεσ ιν εαχη ιντερϖαλ βετωεεν τωο τηρεσηολδσ ον α χοντινυουσ 4τη ορδερ πολψ−
νο ιαλ ιν τενυρε ατ ρετιρε εντ ανδ α σετ οφ τηρεσηολδ δυ  ιεσ ωηιχη αρε εθυαλ το 1 ιφ τηε
λεϖελ οφ τενυρε ισ ωιτηιν 1 ψεαρ βεφορε, ατ ορ ωιτηιν 1 ψεαρ αφτερ α τενυρε τηρεσηολδ.19  ε
τηεν σετ τηε τηρεσηολδ δυ  ιεσ εθυαλ το 0 ανδ οβταιν τηε  ττεδ ϖαλυεσ. Αγαιν, ωε ρε−σχαλε
τηε  ττεδ ϖαλυεσ σο τηατ τηε τοταλ νυ βερ οφ αχτυαλ ρετιρε εντσ ισ εθυαλ το τηε τοταλ νυ βερ
οφ χουντερφαχτυαλ ρετιρε εντσ. Τηε ιδεντιφψινγ ασσυ πτιον ι πλιεδ βψ υσινγ δυ  ιεσ το
χαπτυρε ρετιρε εντ βεηαϖιορ αρουνδ τηε τενυρε τηρεσηολδσ ισ τηε φολλοωινγ: ιν τηε αβσενχε
οφ τηε σεϖερανχε παψ εντ ινχεντιϖεσ, ινδιϖιδυαλσ ωιτη τενυρε αρουνδ τηε τηρεσηολδσ ωουλδ
βεηαϖε σι ιλαρλψ το ινδιϖιδυαλσ αωαψ φρο  τηε τενυρε τηρεσηολδσ. Τηυσ, τηε χουντερφαχτυαλ
φρεθυενχιεσ αρε ιδεντι εδ βασεδ ον ινδιϖιδυαλσ αωαψ φρο  τηε τενυρε τηρεσηολδσ. Φιγυρε 14
πλοτσ τηε αχτυαλ φρεθυενχιεσ αγαινστ τηε χουντερφαχτυαλ φρεθυενχιεσ ωηεν ποολινγ αχροσσ αλλ οφ
τηε τενυρε τηρεσηολδσ. Τηε πλοτ ηιγηλιγητσ τηατ, ιν τηε αβσενχε οφ τηε σεϖερανχε παψ εντσ,
τηε χουντερφαχτυαλ φρεθυενχιεσ ωουλδ βε σ οοτη τηρουγη τηε τενυρε τηρεσηολδσ.  ηιλε τηε
 ρστ τωο στεπσ τρεατ εαχη τενυρε τηρεσηολδ σεπαρατελψ, τηε ρε αινινγ στεπσ ιν εστι ατινγ
τηε ποιντ οφ ινδι ερενχε αρε βασεδ ον τηε φρεθυενχιεσ ωηεν ποολινγ αχροσσ αλλ οφ τηε τενυρε
τηρεσηολδσ.
Ιν τηε τηιρδ στεπ, ωε εστι ατε τηε νυ βερ οφ εξχεσσ ρετιρε εντσ ατ τηε τενυρε τηρεσηολδσ
βασεδ ον τηε χυ υλατιϖε δι ερενχεσ βετωεεν τηε αχτυαλ ανδ χουντερφαχτυαλ φρεθυενχιεσ ατ
ανδ ϕυστ αφτερ τηε τενυρε τηρεσηολδσ.  ε σελεχτ α ποστ−τηρεσηολδ χυτο , ΡΗ, το χαπτυρε αλλ
οφ τηε εξχεσσ ρετιρε εντσ βεχαυσε τηε γραπηιχαλ εϖιδενχε ινδιχατεσ τηατ σο ε οφ τηε εξχεσσ
ρετιρε εντσ χο ε φρο  ινδιϖιδυαλσ ωηο ρετιρινγ ϕυστ αφτερ τηε τενυρε τηρεσηολδσ ρατηερ τηαν
εξαχτλψ ον τηε τηρεσηολδσ.  ε υσε αν ιτερατιϖε προχεδυρε το σελεχτ ΡΗ.  ε χηοοσε αν ινιτιαλ
ΡΗ ϕυστ αβοϖε   Ρ ανδ χο πυτε τηε εξχεσσ ρετιρε εντσ βασεδ ον τηε συ  οφ τηε δι ερενχεσ
βετωεεν τηε αχτυαλ ανδ χουντερφαχτυαλ φρεθυενχιεσ ατ   Ρ τηρουγη ΡΗ. Νεξτ, ωε ινχρεασε ΡΗ
ανδ χο πυτε τηε νυ βερ οφ αδδιτιοναλ εξχεσσ ρετιρε εντσ τηατ αρε αδδεδ το τηε πρεϖιουσ
 εασυρε οφ εξχεσσ ρετιρε εντσ.  ε χοντινυε το ινχρεασε ΡΗ υντιλ τηε νυ βερ οφ αδδιτιοναλ
εξχεσσ ρετιρε εντσ τηατ ισ αδδεδ το τηε πρεϖιουσ  εασυρε οφ εξχεσσ ρετιρε εντσ ισ συ′χιεντλψ
19Τηε ρεσυλτσ αρε ροβυστ το ινχρεασινγ τηε ωινδοω αρουνδ τηε τενυρε τηρεσηολδσ το  ορε τηαν 1 ψεαρ
βεφορε ανδ αφτερ τηε τηρεσηολδσ ανδ αλσο το υσινγ ηιγηερ ορδερ πολψνο ιαλσ.
23σ αλλ (ι.ε., λεσσ 3% οφ τηε  εασυρεδ εξχεσσ  ασσ). Τηε δετερ ινατιον οφ ΡΗ ανδ τηε εξχεσσ
ρετιρε εντσ αρε ιλλυστρατεδ ιν Φιγυρε 15.
Ιν τηε  ναλ στεπ, τηε χριτιχαλ ϖαλυε   ισ εστι ατεδ βασεδ ον εθυατινγ τηε νυ βερ οφ
ινδιϖιδυαλσ δελαψινγ τηειρ ρετιρε εντσ ωιτη τηε νυ βερ οφ εξχεσσ ρετιρε εντσ. Αναλογουσ το
τηε εστι ατιον οφ τηε νυ βερ οφ εξχεσσ ρετιρε εντσ, ωε εστι ατε τηε νυ βερ οφ ινδιϖιδυαλσ
δελαψινγ τηειρ ρετιρε εντσ υσινγ τηε συ  οφ τηε δι ερενχεσ βετωεεν τηε αχτυαλ ανδ χουν−
τερφαχτυαλ φρεθυενχιεσ ϕυστ πριορ το τηε τενυρε τηρεσηολδ. Ιν παρτιχυλαρ,   ισ δετερ ινεδ βψ
τηε πρε−τηρεσηολδ ϖαλυε συχη τηατ τηε νυ βερ οφ ινδιϖιδυαλσ δελαψινγ τηειρ ρετιρε εντσ ισ
εθυαλ το τηε νυ βερ οφ εξχεσσ ρετιρε εντσ. Ιντυιτιϖελψ, τηε ποιντ οφ ινδι ερενχε ισ τηερεφορε
εστι ατεδ ασ τηε  αξι υ  ποσσιβλε λενγτη οφ δελαψ α ονγστ ινδιϖιδυαλσ ωηο δελαψεδ τηειρ
ρετιρε εντσ το θυαλιφψ φορ α (λαργερ) σεϖερανχε παψ εντ. Τηισ στρατεγψ φορ δετερ ινινγ   ισ
ιλλυστρατεδ ιν Φιγυρε 15.20
Στανδαρδ ερρορσ φορ τηε εστι ατεδ ϖαλυε οφ   αρε γενερατεδ βψ α βοοτστραπ προχεδυρε
τηατ ρεπεατσ τηε αβοϖε στεπσ 1   4 οϖερ 100 ρανδο  σα πλεσ οφ τηε δατα.  ε συβσεθυεντλψ
τρανσφορ  τηεσε στανδαρδ ερρορσ ιντο στανδαρδ ερρορσ φορ τηε εστι ατε οφ τηε ελαστιχιτψ ε.
Φορ τηε ρε αινινγ παρα ετερσ ιν εθυατιονσ (2) ανδ (4) ωε υσε τηε φολλοωινγ χαλιβρατεδ
ϖαλυεσ. Φορ αννυαλ εαρνινγσ ωε υσε τηε  εαν αννυαλ εαρνινγσ ιν τηε σα πλε ψ = 20;000.
Τηε α ουντ οφ σεϖερανχε παψ ισ γιϖεν βψ τηε σεϖερανχε παψ ρυλε ωιτη δξ = ψ=3. Το σελεχτ
α πλαυσιβλε ϖαλυε φορ τηε τενυρε τηρεσηολδ ωε νοτε τηατ ωε  οδελ τηε ρετιρε εντ δεχισιον
φορ αν ινδιϖιδυαλ ωιτη τηε ηιγηεστ ταστε φορ ωορκ, ωηο σηουλδ χονσεθυεντλψ χηοοσε α λατε
ρετιρε εντ αγε. Ιν Αυστρια αλ οστ αλλ ρετιρε εντσ οχχυρ ωιτηιν 10 ψεαρσ φρο  αγε 55 (σεε
Φιγυρε 2), σο ωε σελεχτ   Ρ = 10.
5.3 Εστι ατιον Ρεσυλτσ
Ελαστιχιτψ Εστι ατε
Ταβλε 3 πρεσεντσ τηε εστι ατιον ρεσυλτσ.  ε εστι ατε ⊥ ΡΗ = 0:75 ινδιχατινγ τηατ τηε
εξχεσσ ρετιρε εντσ οχχυρ ωιτηιν ρουγηλψ 9  οντησ αφτερ τηε τενυρε τηρεσηολδσ.  ε εστι ατε
τηατ τηε τοταλ νυ βερ οφ εξχεσσ ρετιρε εντσ το βε ρουγηλψ 5;200 ινδιϖιδυαλσ. Το πυτ τηισ
20 ε νοτε τηατ   ισ  εασυρεδ ασ τηε διστανχε το τηε τηρεσηολδ   Ρ ωηεν τηερε ισ νο τασκ χο πλετιον (ζ = 0).
Τηισ ισ βεχαυσε οτηερωισε ωε ωουλδ εξπεχτ το σεε δελαψσ ιν ρετιρε εντσ φυρτηερ βεφορε τηε τηρεσηολδ ατ  +ζ
ωιτη ζ > 0 σινχε τασκ χο πλετιονσ ανδ ταστεσ φορ ωορκ αρε ινδεπενδεντλψ διστριβυτεδ ιν τηε ποπυλατιον.
Φορ εξα πλε, συπποσε τηατ ωε οβσερϖε δελαψσ βεγιννινγ ατ 1:25 ψεαρσ πριορ το   Ρ ανδ α  αξι υ  τασκ
χο πλετιον οφ ζ = 9  οντησ. Ιτ ωουλδ βε ινχορρεχτ το χονχλυδε τηατ ινδιϖιδυαλσ αρε ωιλλινγ το δελαψ τηειρ
ρετιρε εντσ βψ 1:25 + 0:75 = 2:00 ψεαρσ; ιφ τηισ ωερε τηε χασε, ωε ωουλδ οβσερϖε δελαψσ βεγιννινγ ατ 2:00
ψεαρσ πριορ το τηε τηρεσηολδ   Ρ.
24 γυρε ιν περσπεχτιϖε, ωε αλσο ρεπορτ τηε εξχεσσ φραχτιον ωηιχη χο πυτεσ τηε εξχεσσ ρετιρε−
 εντσ ασ α φραχτιον οφ τηε τοταλ νυ βερ οφ χουντερφαχτυαλ ρετιρε εντσ βετωεεν   Ρ ανδ ⊥ ΡΗ.
 ε εστι ατε τηε εξχεσσ φραχτιον το βε ρουγηλψ 0:40; τηισ ινδιχατεσ τηατ τηε νυ βερ οφ εξχεσσ
ρετιρε εντσ ισ λεσσ τηαν ηαλφ οφ τηε τοταλ νυ βερ οφ ινδιϖιδυαλσ τηατ ονε ωουλδ εξπεχτ το
ρετιρε ϕυστ αφτερ τηε τενυρε τηρεσηολδσ ιν τηε αβσενχε οφ τηε σεϖερανχε παψ εντσ.
Νεξτ, ωε εστι ατε τηε ποιντ οφ ινδι ερενχε το βε ⊥   = 1:25; ωηιχη ινδιχατεσ τηατ τηε
 αξι υ  λενγτη οφ δελαψ α ονγστ ινδιϖιδυαλσ ρετιρινγ ϕυστ αφτερ τηε τενυρε τηρεσηολδσ ισ
ρουγηλψ 1 ψεαρ ανδ 3  οντησ. Αδδιτιοναλλψ, ωε ρεπορτ τηε νυ βερ οφ δελαψεδ ρετιρε εντσ
βασεδ ον τηε πρε−τηρεσηολδ δι ερενχεσ ανδ χηεχκ το  ακε συρε τηατ τηε δι ερενχε βετωεεν
τηε εστι ατεδ νυ βερ οφ δελαψεδ ρετιρε εντσ ανδ τηε εστι ατεδ νυ βερ οφ εξχεσσ ρετιρε−
 εντσ ισ χλοσε το 0. Φιναλλψ, βασεδ ον τηε εστι ατεδ ποιντ οφ ινδι ερενχε, ωε εστι ατε τηε
ιντερτε ποραλ λαβορ συππλψ ελαστιχιτψ το βε ⊥ ε = 0:30: Τηε στανδαρδ ερρορ φορ τηισ εστι ατε
ισ ρουγηλψ 0:05 ινδιχατινγ τηατ τηε ελαστιχιτψ ισ εστι ατεδ ωιτη ρελατιϖελψ ηιγη στατιστιχαλ
πρεχισιον. Ινδεεδ, ωιτη τηισ ρελατιϖελψ σ αλλ στανδαρδ ερρορ, ελαστιχιτιεσ γρεατερ τηαν ονε αρε
εασιλψ ουτσιδε οφ τηε 95% χον δενχε ιντερϖαλ οφ τηε εστι ατεδ ελαστιχιτψ. Οϖεραλλ, τηε λοω
ελαστιχιτψ ρε εχτσ τηατ τηε δισυτιλιτψ οφ ωορκ ρισεσ ρελατιϖελψ θυιχκλψ ωιτη αδδιτιοναλ ψεαρσ οφ
ωορκ.
Σενσιτιϖιτψ Αναλψσισ
 ηιλε τηε εστι ατιον ρεσυλτσ ηιγηλιγητ α ρελατιϖελψ λοω ελαστιχιτψ, ωε νοω εξα ινε τηε
σενσιτιϖιτψ οφ τηισ ρεσυλτ το αλτερνατιϖε ασσυ πτιονσ το γαυγε τηε πλαυσιβιλιτψ οφ ηιγηερ
λαβορ συππλψ ελαστιχιτιεσ γιϖεν τηε αϖαιλαβλε ε πιριχαλ εϖιδενχε. Φιρστ, σινχε τηε ποιντ οφ
ινδι ερενχε   πλαψσ αν ι πορταντ ρολε, ανδ σινχε τηε θυασι−λινεαρ υτιλιτψ ασσυ πτιον ι πλιεσ
α ρελατιϖελψ ηιγη ϖαλυατιον οφ τηε σεϖερανχε παψ εντσ, ωε εξα ινε τηε ι πλιεδ ελαστιχιτιεσ
ατ αλτερνατιϖε ποιντσ οφ ινδι ερενχε ανδ υνδερ δι ερεντ υτιλιτψ σπεχι χατιονσ ιν Φιγυρε 16.
Ιν παρτιχυλαρ, τηε ελαστιχιτιεσ ιν τηισ  γυρε αρε χο πυτεδ υσινγ τηε φολλοωινγ ινδι ερενχε
χονδιτιον,
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ωηερε ωε τακε αδϖανταγε οφ τηε ρεσυλτ τηατ, ωιτη νο υνχερταιντψ ανδ νο τι ε δισχουντινγ,
αν ινδιϖιδυαλ ωιλλ χονσυ ε α χονσταντ φραχτιον οφ ηισ τοταλ ινχο ε ιν εαχη περιοδ.  ε
χονσιδερ χονσταντ ρελατιϖε ρισκ αϖερσιον υτιλιτψ φυνχτιονσ υ(χ) = χ1 γ
1 γ ωιτη γ   0, ωηιχη νεστ
25τηε βασελινε θυασι−λινεαρ υτιλιτψ φυνχτιον υσεδ ιν τηε εστι ατιον ατ γ = 0.21 Τηε φολλοωινγ




δξ = 0:333   ψ
  Ρ = 10:
Τηε ϖαλυε φορ αννυαλ εαρνινγσ ψ ισ χηοσεν το ρουγηλψ χορρεσπονδ το τηε  εαν αννυαλ εαρν−
ινγσ ρεπορτεδ ιν τηε συ  αρψ στατιστιχσ ιν Ταβλε 2. Τηε ϖαλυε φορ υνεαρνεδ ινχο ε ξ ισ
χηοσεν σο τηατ τηε ινδιϖιδυαλ χονσυ εσ 15;000 ευροσ ιν εαχη περιοδ, χονσιστεντ ωιτη α 75%
ρεπλαχε εντ ρατε φρο  γοϖερν εντ−προϖιδεδ πενσιον βενε τσ.
Φιγυρε 16 πλοτσ τηε ελαστιχιτψ ε ον τηε ϖερτιχαλ αξισ αγαινστ τηε ποιντ οφ ινδι ερενχε  
ον τηε ηοριζονταλ αξισ γιϖεν δι ερεντ ϖαλυεσ οφ γ.  ε φοχυσ  ρστ ον τηε βλαχκ σολιδ λινε
ωηιχη χαπτυρεσ τηε ρελατιονσηιπ βετωεεν ε ανδ   γιϖεν τηε βασελινε υτιλιτψ σπεχι χατιον ατ
γ = 0. Τηε πλοτ ηιγηλιγητσ τηατ τηε ελαστιχιτψ ινχρεασεσ ασ τηε  αξι υ  α ουντ οφ τι ε
τηατ ινδιϖιδυαλσ αρε ωιλλινγ το δελαψ τηειρ ρετιρε εντσ φορ τηε σεϖερανχε παψ εντσ ινχρεασεσ.
Ιντυιτιϖελψ, ιφ ινδιϖιδυαλσ αρε ωιλλινγ το δελαψ τηειρ ρετιρε εντσ βψ α λονγερ τι ε, τηισ ωουλδ
ι πλψ τηατ τηεψ αρε  ορε ρεσπονσιϖε το τηε αντιχιπατεδ βενε τσ. Τηε  γυρε ιλλυστρατεσ τηατ,
υνδερ τηε βασελινε υτιλιτψ φυνχτιον, εστι ατινγ αν ελαστιχιτψ γρεατερ τηαν 1:0 ωουλδ ρεθυιρε
εστι ατινγ α ποιντ οφ ινδι ερενχε  ορε τηαν 2 ψεαρσ πριορ το τηε τηρεσηολδ. Σι ιλαρλψ, τηε
αλτερνατιϖε υτιλιτψ φυνχτιονσ ωουλδ αλσο ρεθυιρε α λαργερ ποιντ οφ ινδι ερενχε το εστι ατε αν
ελαστιχιτψ γρεατ τηαν 1:0. Α λαργερ ποιντ οφ ινδι ερενχε ισ ινχονσιστεντ ωιτη τηε εστι ατεδ
εξχεσσ  ασσ ανδ τηε γραπηιχαλ παττερνσ οβσερϖεδ ιν τηε δατα.
Χοντινυινγ ωιτη Φιγυρε 16, ωε νεξτ χονσιδερ τηε ι παχτσ οφ δι ερεντ υτιλιτψ σπεχι −
χατιονσ ον τηε ι πλιεδ ελαστιχιτιεσ. Τηε  γυρε ηιγηλιγητσ τηατ ασ γ ινχρεασεσ, τηε ι πλιεδ
ελαστιχιτιεσ ατ εαχη ποιντ οφ ινδι ερενχε αλσο ινχρεασε. Τηε ιντυιτιον φορ τηισ ρεσυλτ ισ ασ φολ−
λοωσ. Ασ γ ινχρεασεσ, υτιλιτψ οϖερ χονσυ πτιον βεχο εσ  ορε χυρϖεδ σο τηατ τηε  αργιναλ
υτιλιτψ οφ χονσυ πτιον δεχρεασεσ φαστερ. Α λοωερ  αργιναλ υτιλιτψ οφ χονσυ πτιον ι πλιεσ
α λοωερ ϖαλυατιον οφ τηε σεϖερανχε παψ εντ. Ηολδινγ τηε ποιντ οφ ινδι ερενχε  ξεδ ωηιλε
ινχρεασινγ γ τηερεφορε α ουντσ το ηολδινγ τηε χηανγε ιν λαβορ συππλψ  ξεδ ωηιλε ρεδυχινγ
21Φορ γ = 1, ωε υσε υ(χ) = λογ(χ).
26τηε  αγνιτυδε οφ τηε ινχεντιϖεσ χαυσινγ τηε χηανγε ιν λαβορ συππλψ, ανδ τηισ ι πλιεσ α
ηιγηερ λαβορ συππλψ ελαστιχιτψ. Ι πορταντλψ, ινχρεασινγ γ ηασ α λαργερ ε εχτ ον τηε ελαστιχιτψ
ατ ηιγηερ ϖαλυεσ οφ  . Σινχε τηε εστι ατεδ ποιντ οφ ινδι ερενχε ισ ρελατιϖελψ χλοσε το τηε
τηρεσηολδ, τηε ι πλιεδ ελαστιχιτψ ισ ρελατιϖελψ υνα εχτεδ βψ ινχρεασινγ γ; ωιτη γ = 2:0, τηε
ι πλιεδ ελαστιχιτψ ισ στιλλ λεσσ τηαν 0:5.
Το φυρτηερ εστι ατε τηε εξα ινε τηε πλαυσιβιλιτψ οφ ηιγηερ ιντερτε ποραλ λαβορ συππλψ
ελαστιχιτιεσ, ωε σι υλατε τηε τηεορετιχαλ  οδελ υσινγ δι ερεντ ελαστιχιτιεσ ανδ τηεν χο παρε
τηε σι υλατεδ ουτχο εσ αγαινστ τηε δατα.  ε σι υλατε 76;400 ινδιϖιδυαλσ το  ατχη τηε
σα πλε σιζε οφ τηε ρεστριχτεδ σα πλε υσεδ ιν Φιγυρε 10.  ε σι υλατε τηε  οδελ υσινγ θυασι−
λινεαρ υτιλιτψ ασ ιν τηε εστι ατιον, σο τηε παρα ετερσ Τ ανδ ξ βεχο ε ιρρελεϖαντ ανδ δο
νοτ νεεδ το βε σπεχι εδ. Αννυαλ εαρνινγσ ανδ τηε σεϖερανχε παψ εντσ αρε σετ ασ αβοϖε
(ψ = 20;000 ανδ δξ = 0:333   ψ). Λαστλψ, τηε διστριβυτιοναλ ασσυ πτιονσ φορ  ,   Ρ ανδ
ζ αρε ασ φολλοωσ.  ε ασσυ ε τηατ   ισ δραων φρο  αν τρυνχατεδ εξπονεντιαλ διστριβυτιον
ωιτη παρα ετερ   = 0:25; τηε τρυνχατιον ποιντσ αρε σετ σο τηατ χουντερφαχτυαλ ρετιρε εντ
χηοιχεσ αρε βετωεεν 0 ανδ 10. Το σετ τηε διστριβυτιον οφ τηρεσηολδ ρετιρε εντ αγεσ, ωε
 ρστ δραω α τηρεσηολδ διστανχε φρο  υνιφορ  διστριβυτιον ον [ 3;3] φορ εαχη ινδιϖιδυαλ.
Νεξτ, ωε δραω α τασκ χο πλετιον λενγτη ζ 2 φ0;1;:::9γ; τηε προβαβιλιτιεσ φορ εαχη ποσσιβλε
ζ ϖαλυε αρε χηοσεν το αππροξι ατε τηε οβσερϖεδ φραχτιον οφ εξχεσσ ρετιρε εντσ ατ εαχη
νυ βερ οφ  οντησ βεψονδ τηε τενυρε τηρεσηολδσ.  ε τηεν αδδ τηε τηρεσηολδ διστανχε ανδ
τασκ χο πλετιον λενγτη το τηε ινδιϖιδυαλ σ χουντερφαχτυαλ ρετιρε εντ αγε το δετερ ινε τηε
τηρεσηολδ ρετιρε εντ αγε.
Φιγυρε 17 πρεσεντσ α πλοτ οφ τηε δατα ανδ σι υλατεδ ουτχο εσ υσινγ ελαστιχιτιεσ ε = 0:30
ανδ ε = 1:0. Τηε  γυρε ηιγηλιγητσ τηατ α λαργερ ελαστιχιτψ ι πλιεσ τηατ τηε δεχλινεσ ιν τηε
φρεθυενχιεσ οφ ρετιρε εντσ βψ διστανχε το τηε τηρεσηολδ σταρτ  υχη εαρλιερ. Ιν παρτιχυλαρ,
ωιτη αν ελαστιχιτψ οφ ε = 1:0, ωε ωουλδ εξπεχτ το σταρτ σεεινγ δεχλινεσ ατ ρουγηλψ 2 ψεαρσ
βεφορε τηε τηρεσηολδσ. Βεχαυσε τηε ποιντ οφ ινδι ερενχε ισ  υχη φυρτηερ βεφορε τηε τηρεσηολδ,
τηε ηιγηερ ελαστιχιτψ αλσο πρεδιχτσ α  υχη λαργερ σπικε ατ τηε τενυρε τηρεσηολδ σινχε  ορε
ινδιϖιδυαλσ ωουλδ πρεφερ το δελαψ τηειρ ρετιρε εντσ. Τηε λοωερ ελαστιχιτψ ι πλιεσ α ποιντ οφ
ινδι ερενχε χλοσερ το τηε τηρεσηολδ ανδ ηενχε α σ αλλερ εξχεσσ  ασσ ϕυστ αφτερ τηε τηρεσηολδ
ασ ωελλ. Τηυσ, ηιγηερ ελαστιχιτιεσ αππεαρ το βε ατ οδδσ ωιτη τηε οβσερϖεδ παττερνσ ιν τηε
δατα.
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Τηισ παπερ πρεσεντσ εϖιδενχε ον ινδιϖιδυαλσ  ωιλλινγνεσσ το δελαψ εξιτινγ τηε λαβορ φορχε
ιν ρεσπονσε το αντιχιπατεδ ινχρεασεσ ιν ρετιρε εντ βενε τσ. Τηισ εϖιδενχε ισ βασεδ ον δισ−
χοντινυουσ ινχρεασεσ ιν ρετιρε εντ βενε τσ υπον χο πλετιον οφ 10, 15, 20, ανδ 25 ψεαρσ οφ
τενυρε βψ ρετιρε εντ. Τηε γραπηιχαλ εϖιδενχε ιλλυστρατεσ α ρελατιϖελψ  οδεστ ωιλλινγνεσσ το
δελαψ ρετιρε εντ ιν ρεσπονσε το τηε δισχοντινυουσ ινχρεασεσ ιν βενε τσ ατ τηε τενυρε τηρεση−
ολδσ. Βασεδ ον τηισ εϖιδενχε, ωε εστι ατε α λοω ιντερτε ποραλ λαβορ συππλψ ελαστιχιτψ οφ
0:30. Βεχαυσε οφ τηε λαργε σα πλε σιζε ανδ  ινι αλ  εασυρε εντ ερρορ φρο  τηε αδ ινισ−
τρατιϖε δατα, τηερε ισ ηιγη στατιστιχαλ πρεχισιον ιν τηισ εστι ατε. Αδδιτιοναλλψ, τηερε ισ ηιγη
εχονο ιχ πρεχισιον ιν τηε εστι ατε σινχε τηε εστι ατιον ισ βασεδ ον ρελατιϖελψ λαργε χηανγεσ
ιν  νανχιαλ ινχεντιϖεσ. Ιντυιτιϖελψ, λαργε χηανγεσ ιν  νανχιαλ ινχεντιϖεσ  αψ βε  ορε λικελψ
το περ ιτ ιδεντι χατιον οφ υνδερλψινγ στρυχτυραλ παρα ετερσ σινχε ινδιϖιδυαλσ αρε λεσσ λικελψ
το βε οϖερωηελ εδ βψ οπτι ιζατιον φριχτιονσ ανδ αδϕυστ εντ χοστσ.22
Βασεδ ον τηε ε πιριχαλ εϖιδενχε φρο  τηε χυρρεντ αναλψσισ, ωε χονχλυδε τηατ ιτ ισ δι′χυλτ
το ρεχονχιλε τηε δι ερενχε βετωεεν ιντερτε ποραλ λαβορ συππλψ ελαστιχιτιεσ ιν  αχροεχονο ιχ
ανδ  ιχροεχονο ιχ  οδελσ βασεδ ονλψ ον τηε δι ερενχε βετωεεν τηε ιντενσιϖε ανδ εξτενσιϖε
 αργινσ οφ λαβορ συππλψ. Ιν παρτιχυλαρ, ελαστιχιτιεσ ιν  αχροεχονο ιχ  οδελσ  αψ βε λαργερ
τηαν ελαστιχιτιεσ φρο   ιχροεχονο ιχ  οδελσ δυε το οτηερ φαχτορσ συχη ασ αδϕυστ εντ χοστσ
ορ σεαρχη φριχτιονσ (σεε Χηεττψ ετ αλ (2010) ανδ Ηαλλ (2006) ρεσπεχτιϖελψ).
22Σεε Χηεττψ (2009).
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Individuals in cohorts born 1930 - 1940 1,578,549
Still employed at age 55 651,336 -59%
More than one year employment experience before age 55 625,251 -4%
Excluding workers ever employed as civil servant 546,308 -13%
Excluding workers withlast job not in construction 487,019 -11%
Excluding left censored tenure in last job 380,737 -22%
Workers retiring withing 6 months of their last job 269,411 -29%
Restricted sample of highly responsive individuals
Excluding individuals with high number of sick leave days 233,976 -13%
Excluding individuals with high or low average earnings 197,726 -15%
Excluding workers from firms with less than 10 employees 159,186 -19%
Excluding workers with in jobs with highest rigidity index  154,484 -3%
Notes: Numbers based on the ASSD 
Table 1
Sample SelectionFull Sample Tenure at Retirement ш 10
# of Individuals 269,411 142,332






Annual Earnings 18459.69 19572.48
17983.05 19649.52
13458.51 13571.58
Fraction Top-Coded 0.14 0.15
- -
0.34 0.36
Years of Employment  32.71 34.08
34.54 35.28
9.59 8.36




Claiming Disability Pensions 0.282 0.233
Claiming Early Retirement Pensions 0.375 0.401
Claiming Old Age Pensions 0.343 0.366
Agriculture & Mining 0.045 0.041
Manufacturing 0.255 0.240




Notes: Except for the Fractions, the mean, median and standard deviations are reported 
for each variable. All earnings variables are expressed in 2008 euros. Summary statistics 
for lifetime earnings are based on birth cohorts beyond 1935. Employment Time and Sick 
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Fig. 9. Retirement at Thresholds by Job Rigidity
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Fig. 11. Optimal Retirement Choices with Severance Pay
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Fig. 17.